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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego Subfunduszu
Dynamicznych Spétek (do dnia 31 marca 2011 r. dzialat pod nazwa Subfundusz Matych
i Srednich Spétek) wydzielonego w Millennium Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedziba
w Warszawie, przy ul. Stanistawa Zaryna 2a (,,Subfundusz”), na ktore skfada si¢ zestawienie
lokat, bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie
zmian w aktywach netto za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia oraz noty objasniajace
i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzagd Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za prawidlowo$¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22009 r. nr 152, poz. 1223 z pézniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”) oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujacymi przepisami.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrolg wewnetrzna, ktéra uznaje za
niezbedng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci
powstatych wskutek celowych dziatan lub btedow.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej s3
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spetnialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rad¢ Biegtych Rewidentow w Polsce oraz Migdzynarodowych
Standardéw Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas obowigzek postgpowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby
uzyska¢ racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiggi rachunkowe stanowigce
podstawe jego sporzadzenia sa wolne od istotnych nieprawidlowosci.

1
KPMG Audyt Sp. z 0.0., jest polska spétka z ograniczona Spotka zarejestrowana
KPMG Audyt Sp. z 0.0., a Polish limited liability company odpowiedzialno$cig i cztonkiem sieci KPMG w Sadzie Rejonowym KRS 0000104753
and a member firm of the KPMG network of sktadajacej sie z niezaleznych spétek dla m.st. Warszawy Kapitat zaktadowy:
independent member firms affiliated with KPMG czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG w Warszawie, X!l Wydziat 125 000 PLN

International Cooperative ("KPMG International”), International Cooperative ("KPMG International”), Gospodarczy Krajowego NIP 526-10-24-841
a Swiss entity. podmiotem prawa szwajcarskiego. Rejestru Sgdowego. REGON 010939471



hconsc

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blgdéw. Przeprowadzajac oceng
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznoci dziatania
kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez oceng odpowiedniosci stosowanej
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
oceng ogdlnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu Dynamicznych Spotek
wydzielonego w Millennium Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie i jasno
sytuacje majatkows i finansowa Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2011 r., wynik z operacji za
rok obrotowy konczacy sie tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych, jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Millennium Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych,
we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

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

ol o

Biegly rewident nr 11897 rewident nr 9794
Michat Sasim Dyrektor
Mariola Szczesiak

26 kwietnia 2012 r.
Warszawa



SPRAWOZDANIE FINANSOWE



Warszawa, dn. 26 kwietnia 2012 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 pdzniejszymi zmianami)
Zarzad Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Millennium
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu Dynamicznych Spétek, na ktdre sktada sie:

1. Jednostkowe zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 r., o tacznej wartosci 46 067 tys. zt.

2. Jednostkowy bilans Subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 r. wykazujacy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 61 900 tys.
zt.

3. Jednostkowy rachunek wyniku z operacji za okres od 01 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. wykazujacy ujemny wynik z operacji
w kwocie 29 175 tys. zt.

4. Jednostkowe zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.
5. Noty objasniajace.

6. Informacja dodatkowa.

NG

Robert Borecki
Prezes Zarzqdu Millennium TF1 S.A.

Mir iotko
rzqdu Millennium TF1 S.A.

Wit

eroslaw Kuzminski
Cztonek Zarzqdu Millennium TFI S.A.

\s 0w (\wa orha
Iwona Jankows.‘kk

Koordynator ds. wyceny
Departament Administracji i Wyceny Aktywow ProService Agent Transferowy Sp. z o.0.
odpowredzralna za sporzqdzenie sprawozdania finansowego

Piotr Wrzosek
Cztonek Zarzqdu ProService Agent Transferowy Sp. z o.o.
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg rachunkowych



Millennium

fundusze inwestycyjne

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Subfunduszu Dynamicznych Spétek
(do dnia 31 marca 2011 roku dziatajacy pod nazwa
Subfundusz Matych i Srednich Spétek)

za okres od 01 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku
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BILANS

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ
DYNAMICZNYCH SPOLEK

sporzgdzony na dzien 31.12.2011 r.

(w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek tnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

Pozycje Bilansu- S : 31122011 r. 31.122010r.
1. Aktywa - 62 264] 126 817
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 15 482 6 000
2. Naleznos$ci 715 1750
3. Tr kcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 45219 116 235
- dtuzne papiery warto$ciowe 5080 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 848 2831
- dhuzne papiery wartociowe 780 1819
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 1
IL Zobowigzania 364} 1 407,
II1. Aktywa netto (I - II) 61 900] 125 410|
IV. Kapital Subfunduszu 261 170] 295 505
1. Kapital wplacony 712 642 700 380
2. Kapitat wyplacony (wielkos¢ ujemna) -451 472 -404 875
'V. Dochody zatrzymane -191 983 -186 778
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -19 159 -17 223
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -172 824 -169 555
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -7287 16 683
VI Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-VI) 61 900} 125 410
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A 1122 124,905 1629 427,627
| Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w PLN) 55,16] 76,97
Niniejszy bilans nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeni tami objasniajacymi oraz informacjq dodatkowsa, ktére stanowia integralng czesé

jednostkowego sprawozdania finansowego.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ DYNAMICZNYCH

SPOLEK

sporzadzony za okres 01.01.2011 - 31.12.2011 r.

(w tysigcach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

Pozycje rachunkii wyniku z operacji 01.01.2011-31.12.2011x. | 91:01,2010-31.12.2010 r.

1. Przychody z lokat 2 166 1638
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1502 1088
2. Przychody odsetkowe 664 550
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0)
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
5. Pozostate 0 0

11. Koszty Subfunduszu 4106 5711
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 3855 5270
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 123 164
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 78 137
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0,
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 12
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 19 93
13. Pozostale 31 35

111, Koszty pokrywane przez towarzystwc 4 97
1V. Koszty Subfunduszu netto (I - 111) 4102 5614
V. Przychody z lokat netto (I - 1V) -1 936 -3 976

V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata’ -27 239 22952
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -3 269 6791
- Z tytutu réznic kursowych: -598 -231
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -23 970 16 161
- z tytulu rézmic kursowych: -1711
ViL Wynik 2 operacji (V+H-VT) . R . 18976|

[Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w PLN | -26,00] 11,65]
Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé lacznie z wprowad t bjasniajacymi oraz informacja dodatkows, ktére st: ig

Annctl Adania 3

€go spraw

integralng czes¢ j wego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ DYNAMICZNYCH SPOLEK

sporzgdzony za okres 01.01.2011 - 31.12.2011 r.

(w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 01:01,2011-31.122011 7. - | . 01.01.2010- 31.12.2010 r.
L Zmiana wartosci aktywéw netto:
1. Wartos¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu spr d 2 125 410 125 909
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -29 175 18 976
a) przychody z lokat netto -1936 -3 976
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -3 269 6791
©) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -23 970 16 161
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -29 175| 18 976,
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfund (razem) 0 0
a)z przychodow z lokat netto 0 0|
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 [y
S. Zmiany w kapitale w okresie spr d ym (razem), w tym: -34 335 -19 475
a) zmiana kapitatu wpl: ego (powiek ie kapitalu z tytulu zbytych jed k ictwa) 12 262 35 940
b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jed: k uczestni ) -46 597 -55 415
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3 - 4 +/- §) -63 510 -499
7. Wartos¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 61 900 125410
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 96 191 131 748
E. Zmiana liczby jednostek uczestni
1. Zmiana liczby jed k a w okresie sprawozdawczym -507 302,722 -267 193,221
a) liczba zbytych jednostek 171 482,954 494 246,199
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 678 785,676 761 439,420
¢) saldo zmian -507 302,722 -267 193,221
2. Liczba jed| L nictwa narastajgco od poczgtku dzialalno$ci Subfund, 1122 124,905 1629 427,627
a) liczba zbytych jed: k ictwa 6348 764,381 6177 281,427
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 5226 639,476 4 547 853,800

¢) saldo zmian

1122 124,905

1629 427,627

3. Przewidywana liczba jed k

rl'TI. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostke ucz

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke ictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego (w PLN) 76,97 66,39
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego (w PLN) 55,16 76,97
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na_jednostl ictwa w okresie spr d -28,34% 15,94%!
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostk ictwa w okresie spi d: ym (w PLN) 54,61 63,53
Data wyceny 2011-12-19 2010-02-08
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostk ictwa w okresie sp d (wPLN) 79,09 77,92
Data wyceny 2011-04-06 2010-11-09
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke ictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sp: d ym (wPLN) 55,16/ 76,97
Data wyceny 2011-12-31 2010-12-31
1V. Procentowy udzial kesztéw Subfund w $rednicj wartosci aktywéw netto w skali roku, w tym: 4,27%| 4,33%!
1. P ry udziat grodzenia towarzystwa 4,01% 4,00%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw p: dzacych dystrybucje 0,00% 0,00%
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,13% 0,12%
4. Procentowy udziat optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow Subfund 0,00% 0,08%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresi hunkowosci 0,08% 0,02%
6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfund s 0,00% 0,00%

P

'ymi oraz informacjg dodatkows, ktére stanowig integralng czesé

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy ¢ Igcznie z wpr dzeniem, notami
PO danios fi
J 80 Spr 4
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NOTY OBJASNIAJACE

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ DYNAMICZNYCH
SPOLEK

Nota - 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

l. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia
29 wrzednia 1994 r. (Dz. U. 2009 Nr 152, poz. 1223, tekst jednolity z pézniejszymi zmianami) oraz z rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859).

1. Prowadzenie Ksiag Rachunkowych

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

2) Ksiggi rachunkowe Subfunduszu prowadzi sie w jezyku polskim i w walucie polskiej.

3) Ksiegi rachunkowe dla Funduszu Millennium FIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi sie odrebnie dla kazdego
subfunduszu.

4) Ksiegi rachunkowe Subfunduszu obejmuja:

a) dziennik,

b) ksiege gtowna,

c) ksiegi pomocnicze, w tym subrejestr uczestnikow Subfunduszu,

d) zestawienia obrotow i sald kont ksiegi gtownej oraz sald kont pomocniczych,
e) wykaz sktadnikow aktywow i pasywow.

‘5) Rejestr uczestnikéw Subfunduszu zawiera szczegétowa ewidencje kapitatu wptaconego i wyptaconego, w podziale
na poszczegolnych uczestnikéw Subfunduszu.

6) Towarzystwo, dziatajac jako organ Subfunduszu, prowadzi rachunkowo$¢ w sposéb umozliwiajacy ustalenie
wartosci aktywow netto na kazdy dzien wyceny oraz na dzien bilansowy.

7) Przyjete zasady rachunkowosci Subfundusz stosuje w sposob ciagty, dokonujac w kolejnych latach obrotowych
jednakowej wyceny aktywow i pasywow, ustalania wyniku z operacji i sporzadzania jednostkowych sprawozdar
Subfunduszu tak, aby za kolejne lata informacje z nich wynikajace byty poréwnywalne.

8) 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 ksiegach rachunkowych,
b) metody wyceny oraz sposéb sporzadzania jednostkowego sprawozdania Subfunduszu.

9) Zmiana powyzszych zasad oraz przyczyna ich wprowadzenia i wptyw na sytuacje majatkowa i finansowa
Subfunduszu zostanie opisana w jednostkowych sprawozdaniach Subfunduszu kolejno:

a) w pétrocznym oraz rocznym jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, w przypadku gdy zmiany zostaty
wprowadzone w pierwszym potroczu roku obrotowego,

b) w rocznym i pétrocznym jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, w przypadku gdy zmiany zostaty
wprowadzone w drugim pétroczu roku obrotowego.

2. Ujmowanie operacji dotyczacych Subfunduszu w ksiegach rachunkowych

1)  Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

2) Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

3) Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cene nabycia réwna zero.

4) Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki maja przypisana cene nabycia wynikajaca z
ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktore zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pieniezne.

5) Zysk lub strate ze zbycia lokat, wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, ktéra polega na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikow
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wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej.

6) W przypadku wygasniecia zobowiazan z tytutu wystawionych opcji uznaje sig, ze wygasnieciu podlegaja kolejno
te zobowigzania, z tytutu ktorych zaciagniecia otrzymano najnizsza premie netto.

7)  Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metoda okreslong w ppkt. 5.

8) Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat metody, o ktorej mowa w ppkt. 5, nie stosuje sie do sktadnikéw
lokat bedacych przedmiotem nastepujacych transakcji: pozyczki papierow wartosciowych, Buy Sell Back oraz Sell
Buy Back.

9) W przypadku gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej

kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w

ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego

10

~

prawa poboru.

11) Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sig za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu

~

wygasniecia tego prawa.
12) Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa do dywidendy.
Przystugujace prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu

13

~

ustalenia tych praw.
14) Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operacji.
15) Nabycie lub zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dacie

~

zawarcia umowy.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po godzinie 23:30, oraz sktadniki, dla ktérych na
te godzing brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan. Dla celow sporzadzenia jednostkowego sprawozdania Subfunduszu
sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz do dnia bilansowego, dla ktérych potwierdzenia transakcji
dotarty do Subfunduszu po dniu bilansowym s3 ujmowane w aktywach Subfunduszu na dzien bilansowy.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie¢ w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug $redniego kursu
wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksigegach rachunkowych Subfunduszu.
Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza
kursu - ich wartos¢ okresla sie w relacji do waluty EURO.

16

~

17

~

18

~

19

~

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja:

a) przychody odsetkowe,

b) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz
zobowiazar w walutach obcych.

20) Koszty Subfunduszu obejmuja:

~

a) koszty odsetkowe,
b) koszty z tytutu optaty za zarzadzanie,
c) optaty na rzecz depozytariusza,
d) ustugi w zakresie rachunkowosci,
e) ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng s$rodkdw pienieznych, naleznosci oraz
zobowigzan w walutach obcych.
21) Subfundusz tworzy rezerwe na przewidywane wydatki.
22) Ptatnosci z tytutu kosztow Subfunduszu zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe.
23) Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych
odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w dniach wyceny.
24) Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
25) Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciaganych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

~
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26) Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego albo wyptaconego jest dziert zbycia lub odkupienia

jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu Wartosci Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu,

wyznaczonej zgodnie z ppkt. 28.

27) Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu w okrestonym dniu

wyceny, nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z
wptatami lub wyptatami, ujmowanymi zgodnie z ppkt. 27.

Wycena aktywow oraz ustalanie zobowiazan i wyniku z operacji

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Subfundusz dokonuje wyceny Aktywow Subfunduszu oraz ustala Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu i Wartos¢
Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w Dniach Wyceny oraz na dzien sporzadzenia
jednostkowego sprawozdania Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie a zobowiazania Subfunduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci

godziwej, z zastrzezeniem ppkt. 8 oraz ppkt. 10-12.

W Dniu Wyceny Subfundusz okresla ostatnie dostepne kursy stosowane dla celow wyceny Aktywow Subfunduszu

notowanych na rynku aktywnym o godzinie 23:30. Godzina 23:30 zostata wskazana ze wzgledu na:

a) mozliwos¢ uwzglednienia w Dniu Wyceny wszystkich istotnych zdarzen majacych wptyw na aktywa i
zobowigzania Subfunduszu,

b) dostepnos¢ kurséw zamkniecia na rynku polskim oraz na rynkach zagranicznych dla sktadnikéw lokat
Subfunduszu notowanych na aktywnych rynkach, w szczegélnosci na rynkach amerykariskich.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wycenia sie:

a) wedtug ostatniego kursu dostepnego w momencie dokonywania wyceny, a jezeli wycena dokonywana jest po
ustaleniu kursu zamknigcia lub innej ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, wedtug
odpowiednio kursu zamkniecia albo tej wartosci,

b) jezeli na danym sktadniku lokat wolumen obrotéw jest znaczaco niski albo nie zawarto zadnej transakcji
ostatni kurs dostepny w momencie dokonywania wyceny koryguje sie w sposéb umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, poprzez:

(@) w przypadku akcji - korekte w oparciu o zmiane najbardziej odpowiedniego indeksu lub
subindeksu,

(b) w przypadku praw do akcji - korekte w oparciu o zmiane ceny akcji z rynku aktywnego lub zmiane
odpowiedniego dla danej akcji indeksu lub subindeksu,

(c) w przypadku praw poboru - korekte w oparciu o zmiane wartosci teoretycznej praw,

(d) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych - korekte w oparciu o publicznie ogtoszong na
aktywnym rynku cene innego dtuznego papieru wartosciowego notowanego na aktywnym rynku, o
podobnej konstrukcji prawnej, terminie zapadalnosci oraz ryzyku kredytowym,

(e) w przypadku certyfikatow inwestycyjnych i tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica - korekte ostatniego kursu dostepnego w
momencie dokonywania wyceny do ostatniej ogtoszonej wartosci aktywéw netto odpowiednio na
certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,

z zastrzeZeniem, ze gdy wycena Aktywéw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny

kursu zamknigcia, a w przypadku braku kursu zamknigcia, innej ustalonej przez rynek wartosci

stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartoi¢ z

uwzglednieniem istotnych zdarzern majacych wptyw na ten kurs albo wartos¢.

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig

godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

Podstawa wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci

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

nastepujace kryteria:

a) mozliwos¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym rynku,

b) kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu,

c) ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku.

Wyboru dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego.

Zgodnie z zasadami okreslonymi w ppkt. 1-6 wyceniane beda:
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a) akcje,

b) warranty subskrypcyijne,

c) prawa do akcji,

d) prawa poboru,

e) dtuzne papiery wartosciowe,

f)  instrumenty pochodne,

g) certyfikaty inwestycyjne,

h)  tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica.

8) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie:

a) w przypadku akcji i praw do akcji - przy zastosowaniu modeli wskaznikowych odnoszacych cene akcji do
wybranych parametrow finansowych emitenta, jezeli mozna wskaza¢ emitentéw o podobnym profilu i
zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na aktywnym rynku albo przy zastosowaniu modelu
zdyskontowanych przeptywow pienieznych, jezeli nie mozna wskaza¢ emitentéw o podobnym profilu i
zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na aktywnym rynku; w modelu zdyskontowanych przeptywow
pienieznych stosowane sa przeptywy finansowe oszacowane na podstawie analizy finansowej oraz stopa
dyskontowa uwzgledniajaca premie za ryzyko,

b)  w przypadku praw poboru - w oparciu o ich warto$¢ teoretyczna,

©) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

d) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytutéw uczestnictwa emitowanych
przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica - wedtug ostatniej ogtoszonej wartosci
aktywow netto odpowiednio na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem istotnych zdarzern majacych wptyw na ich wartoé¢ po momencie ogtoszenia do godziny
wskazanej w ppkt. 3,

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

(a) kontrakty terminowe - modelu zdyskontowanych przeptywéw pienieznych,

(b) opcje - modelu Blacka - Scholesa,

(c) kontrakty wymiany typu ,,swap” - modelu zdyskontowanych przeptywéw pienieznych.

f)  w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanymi instrumentami pochodnymi:

(a) w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powiazane z wycenianym dtuznym
papierem wartosciowym - przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego dtuznego papieru
wartosciowego modelu wyceny, przy czym zastosowany model wyceny w zaleznoéci od
charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania
oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegblnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z ppkt. 8 e. Dane wejéciowe odpowiednie dla
danego modelu i uwzgledniajace jego charakterystyke beda pochodzi¢ z aktywnego rynku.

(b) w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa scifle powiazane z wycenianym
dtuznym papierem wartosciowym - wartos¢ wycenianego dtuinego papieru warto$ciowego bedzie
stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw
pochodnych) oraz wartoéci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonej w oparciu o
modele wtasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych wskazane w ppkt. 8 e.

9) Metody i modele wyceny, o ktérych mowa w ppkt. 8 podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem, bedg stosowane w
sposob ciagty, a kazda ich zmiana bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu przez dwa
kolejne lata.

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

11) Zobowiazania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie
od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

12) Nalezne przychody pienigzne z tytutu depozytéw bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej.
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13) Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sa
notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie s3 notowane na aktywnym rynku w walucie, w ktérej sa
denominowane.

14) Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wykazuje sie w walucie polskiej, po przeliczeniu
wedtug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.

15) Warto$¢ aktywéw notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza
kursu, okresla sie w relacji do waluty EURO.

Sporzadzanie jednostkowego sprawozdania Subfunduszu wymaga od kierownictwa Towarzystwa dokonania subiektywnych ocen,
estymacji i przyjecia zatozer wptywajacych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywow i pasywow
oraz kwoty przychodoéw i kosztéw. Szacunki dokonywane s3 w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do
zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wtasciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe
do oszacowania wartosci bilansowych aktywéw i zobowiazan, ktérych nie da si¢ okreslic w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny
pochodzacej z aktywnego rynku.

Warto$c godziwa sktadnikéw lokat, dla ktérych 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 sa okresowo oceniane i
weryfikowane. Zmiany przyjetych zatozer i szacunkéw moga miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe sktadnikow lokat.

Na kazdy dziert wyceny dokonywana jest ocena czy zaistniaty przestanki $wiadczace o utracie wartosci sktadnikow lokat. Jezeli tak,
to dokonuje sie odpisu aktualizujacego w wysokosci réznicy pomiedzy wartoscia bilansowa, a oszacowang wartoscia biezaca
oczekiwanych przysztych przeptywéw pienieznych wynikajacych z danego sktadnika lokat. Szacunki dokonane na dzien bilansowy
uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien.

Na dzieh 31 grudnia 2011 roku 1,35% aktywow Subfunduszu zostato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o kurs ustalony na
aktywnym rynku tj. metoda zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy zastosowaniu modeli i metod
wyceny (na dzief 31 grudnia 2010 odpowiednio 2,23%). W rachunku uwzglednione zostaty sktadniki portfela lokat Subfunduszu, w
tym depozyty, o ile zostaty otwarte w celu innym niz biezace zarzadzanie ptynnoicia Subfunduszu. Wystepuje niepewnos¢, iz dla
takich aktywéw wyceny ujete w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu moga rézni¢ sie znaczaco od wartosci, jakie zostatby
wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem kierownictwa Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych
sktadnikéw aktywow sa mozliwe do odzyskania.

I. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
W okresie od dnia 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku Subfundusz nie wprowadzit zmian stosowanych zasad rachunkowosci,
w tym:

a) metod ujmowania operacji w ksiggach rachunkowych,

b) metod wyceny oraz sposobu sporzadzania jednostkowego sprawozdania Subfunduszu.

Hi. Inne istotne informacje

Kapitat wptacony Subfunduszu zawiera warto$¢ aktywow netto Subffunduszy przejetych w wyniku potaczenia w poprzednich okresach
sprawozdawczych wedtug stanu na dzieri poprzedzajacy przydziat jednostek uczestnictwa Subfunduszu, w tym wzrost (spadek)
wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia Subfunduszy przejetych do momentu rozliczenia potaczenia. Sktadniki lokat
Subfunduszu uwzgledniaja sktadniki lokat Subfunduszy przejetych w poprzednich okresach sprawozdawczych z uwzglednieniem cen
nabycia z dnia zakupu tych sktadnikéw lokat przez przejete Subfundusze. W zwiazku z przyjetym sposobem rozliczenia i ujecia
potaczenia, w momencie sprzedazy przedmiotowych sktadnikéw lokat (tj. przejetych w wyniku potaczenia), Subfundusz wykazuje w
rachunku wyniku z operacji zrealizowany zysk/strate ze zbycia lokat oraz wzrost/spadek niezrealizowanego zysku z wyceny lokat w
wysokosci zrealizowanego zysku/straty w stosunku do pierwotnej ceny nabycia. Wg stanu nad dziei bilansowy kapitat wptacony
Subfunduszu uwzglednia wartos¢ aktywdw netto Subfundusz Srednich Spotek Europy Srodkowo-Wschodniej. Potaczenie Subfunduszy
nastapito 18 grudnia 2009 roku.
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INFORMACJA DODATKOWA

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ
DYNAMICZNYCH SPOLEK

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu Subfunduszu za biezacy okres sprawozdawczy.
W latach poprzednich nie wystapity zdarzenia, ktére wymagatyby ujecia w biezacym jednostkowym sprawozdaniu
Subfunduszu.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym
a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu.
Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia, ktére nie zostaty uwzglednione w jednostkowym sprawozdaniu

Subfunduszu.

3. Zestawienie oraz objasnienie réinic pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym
sprawozdaniu Subfunduszu i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszu.

Nie wystapity zdarzenia, ktére wymagatyby zmiany danych poréwnywalnych zgodnych z uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszu.

4. Dokonane korekty btedéow podstawowych, ich przyczyny. Tytuty oraz wptyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnosé¢ oraz wynik

z operacji i rentownos$é Subfunduszu:

1) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa:
W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw
o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

2) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa:
W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku Subfundusz nie dokonywat zawieszenia zbywania
i odkupywania jednostek uczestnictwa.

3) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji
zawieranych przez Subfundusz.

5. W przypadku niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci, opis tych
niepewnosci oraz wskazanie czy jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu zawiera korekty z
tym zwiagzane.

Zgodnie z par. 106 Statutu Fundusz moze w trakcie dziatania Funduszu dokonac likwidacji Subfunduszu w przypadku
zaistnienia przynajmniej jednej z nastepujacych przestanek:

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

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapity powyzsze przestanki.

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci. W zwiazku z tym jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu nie zawiera zwiazanych z ta

kwestiq korekt.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ DYNAMICZNYCH SPOLEK
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Zdaniem Zarzadu Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. nie wystepuje niepewno$¢ co do

kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz.

Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, ktére mogtyby w
istotny sposéb wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji

Subfunduszu i ich zmian.
Brak innych informacji niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, ktére mogtyby w istotny sposéb

wptynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ DYNAMICZNYCH SPOLEK
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Subfundusz Dynamicznych Spélek
wydzielony w Millennium Funduszu

Inwestycyjnym Otwartym

Raport uzupetniajacy opini¢
z badania
sprawozdania jednostkowego
Rok obrotowy konczacy si¢
31 grudnia 2011 r.

Raport uzupehiajacy opinie zawiera 11 stron
Raport uzupehiajacy opinie
z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy konczacy si¢
31 grudnia 2011 r.



Subfundusz Dynamicznych Spotek
wydzielony w Millennium Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

Raport uzupetniajqcy opinie z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy konczgcy sie 31 grudnia 2011 r.
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1.1.

1.1.1.

1.1.2.

1.2.

1.2.1.

1.2.2.

1.2.3.

1.3.

1.3.1.

Subfundusz Dynamicznych Spolek
wydzielony w Millennium Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

Raport uzupetniajgcy opinig z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy koriczgcy sig 31 grudnia 2011 r.

Czes¢ ogodlna raportu
Dane identyfikujgce Subfundusz

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz Dynamicznych Spélek (do dnia 31 marca 2011 r. dziatat pod nazwa Subfundusz
Matych i Srednich Spétek)

Podstawy prawne dzialalno$ci Subfunduszu

Subfundusz Dynamicznych Spoétek jest subfunduszem wydzielonym w Millennium Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym.

Subfundusz Dynamicznych Spotek (zwany dalej Subfunduszem) nie posiada osobowosci
prawne;.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.
Dane identyfikujgce Fundusz

Nazwa Funduszu
Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Fundusz moze uzywaé nazwy skréconej Millennium FIO (zwany dalej Funduszem).

Siedziba Funduszu

ul. Stanistawa Zaryna 2a
02-593 Warszawa

Whpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych

Sad rejestrowy: Sad Okregowy w Warszawie,

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

Dane identyfikujace Towarzystwo zarzadzajace Funduszem
Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa

Fundusz jest zarzadzany przez Millennium Towarzystwo Funduszy Invyestycyjnych S.A.
(zwane dalej Towarzystwem), z siedzibag w Warszawie, przy ul. Stanistawa Zaryna 2a.

Towarzystwo prowadzi dzialalno$¢ na podstawie decyzji Komisji Papierow Warto$ciowych
i Gield (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego) o symbolu DFN1-4050/22-24/01 wydanej
dnia 20 listopada 2001 r.

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwa jest nieograniczony.



Subfundusz Dynamicznych Spotek
wydzielony w Millennium Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

Raport uzupetniajqcy opinie z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy konczqcy sig 31 grudnia 2011 r.

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie,
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Data: 1 czerwca 2001 r.
Numer rejestru: KRS 0000014564
Kapitat zakladowy na dzien
bilansowy: 10.300.000 zt

1.3.3. Kierownik jednostki
Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa.
W skiad Zarzadu Towarzystwa na dziefi 31 grudnia 2011 r. wchodzili:
¢ Pan Robert Borecki — Prezes Zarzadu,

e Pan Mirostaw Dzi6tko — Czlonek Zarzadu,
e Pan Mirostaw Kuzminski — Czlonek Zarzadu.

1.4. Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych

1.4.1. Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta:

Imig i nazwisko: Mariola Szczesiak
Numer w rejestrze: 9794

Imie i nazwisko: Michat Sasim
Numer w rejestrze: 11897

1.4.2. Dane identyfikujace podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Sp. z o.0.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
Numer rejestru: KRS 0000104753
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
X1I Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Kapitat zaktadowy: 125.000 zt
Numer NIP: 526-10-24-841

KPMG Audyt Sp. z o0.0. jest wpisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 458.

1.5. Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 r. i za okres
konczacy sie tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt Sp. z 0.0 i uzyskalo opinig
bieglego rewidenta bez zastrzezen.



Subfundusz Dynamicznych Spolek
wydzielony w Millennium Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

Raport uzupetniajqgcy opinig z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy kovczqcy sie 31 grudnia 2011 r.

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

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

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Millennium Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Stanistawa Zaryna 2a,
i dotyczy sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na ktére sklada si¢ zestawienie lokat,
bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie
zmian w aktywach netto za rok obrotowy korczacy si¢ tego dnia oraz noty objasniajace
i informacja dodatkowa.

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umow3 z dnia
12 lipca 2011 r., zawartg na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej Millennium Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 30 czerwca 2011 r. odnosnie wyboru podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdania jednostkowego.

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardow rewizji finansowej
wydanych przez Krajowg Rade¢ Bieglych Rewidentow w Polsce oraz Migdzynarodowych
Standardéw Rewizji Finansowe;j.

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zostalo przeprowadzone w siedzibie
podmiotu prowadzacego ksiggi rachunkowe Funduszu oraz w siedzibie Funduszu w okresie
od 12 grudnia 2011 r. do 23 grudnia 2011 r. oraz od 26 marca 2012 r. do 26 kwietnia 2012 r.

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za prawidlowo$¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie
i rzetelng prezentacje sprawozdania jednostkowego zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w ustawie o rachunkowo$ci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyraZenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupetniajgcego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawidlowosci
ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Zarzad Towarzystwa zlozyl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci
ijasnosci sprawozdania jednostkowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu
zdarzen wplywajacych w sposob znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu jednostkowym
za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania jednostkowego Zarzad Towarzystwa ztozyl wszystkie zadane
przez nas o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostgpnit nam wszelkie dokumenty
i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.
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Kluczowi biegli rewidenci oraz KPMG Audyt Sp. z 0.0., spelniaja wymog niezaleznosci od
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. nr 77 poz. 649). Zakres
planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposob ograniczony. Zakres i sposob
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej,
znajdujacej si¢ w siedzibie KPMG Audyt Sp. z 0.0.
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Subfundusz Dynamicznych Spotek
wydzielony w Millennium Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

Raport uzupeiniajqcy opinie z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy konczgcy sig 31 grudnia 2011 r.

Analiza finansowa Subfunduszu

Ogolna analiza sprawozdania jednostkowego

Bilans

31.12.2011 31.12.2010
z1 '000 zt '000

Aktywa 62 264 126 817
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 15482 6 000
Naleznosci 715 1750
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 45219 116 235

- dluzne papiery wartosciowe 5080 -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 848 2 831

- dluzne papiery wartosciowe 780 1819
Pozostate aktywa - 1
Zobowigzania 364 1407
Aktywa netto 61 900 125 410
Kapital subfunduszu 261170 295 505
Kapitat wptacony 712 642 700 380
Kapitat wyptacony (451 472) (404 875)
Dochody zatrzymane (191 983) (186 778)
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (19 159) (17 223)
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (172 824) (169 555)
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (7 287) 16 683
Kapital subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 61 900 125 410
Liczba jednostek uczestnictwa 1122 124,905 1629 427,627
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (zt) 55,16 76,97
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2.1.2. Rachunek wyniku z operacji

1.01.2011 - 1.01.2010 -

31.12.2011 31.12.2010

z1 '000 z1 '000

Przychody z lokat 2 166 1638
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1502 1088
Przychody odsetkowe 664 550
Koszty subfunduszu 4106 5711
Wynagrodzenie dla towarzystwa 3855 5270
Optaty dla depozytariusza 123 164
Ustugi w zakresie rachunkowosci 78 137
Koszty odsetkowe - 12
Ujemne saldo roznic kursowych 19 93
Pozostate 31 35
Koszty pokrywane przez towarzystwo 4 97
Koszty subfunduszu netto 4102 5614

Przychody z lokat netto (1936) 3976)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata) (27 239) 22 952
Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym: (3 269) 6791

- = ttutu roznic kursowych (598) (231)
Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat, w tym: (23 970) 16 161

- = tytutu roznic kursowych 1835 (1711)
Wynik z operacji (29 175) 18 976
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (zl) (26,00) 11,65
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Subfundusz Dynamicznych Spotek

wydzielony w Millennium Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

Raport uzupetniajgcy opinig z badania sprawozdania jednostkowego

Wybrane wskazniki finansowe

za rok obrotowy konczqcy sie 31 grudnia 2011 r.

31.12.2011  31.12.2010  31.12.2009

Lokaty (zt '000)

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu (zt '000)

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (zt)

Kapitat Subfunduszu (zt '000)

Wynik z operacji (zt '000)

Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostkg uczestnictwa

46 067 119 066 120 044
61900 125 410 125 909
55,16 76,97 66,39
261170 295 505 314 980
(29 175) 18 976 33830
(28,3%) 15,9% 39,3%
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Subfundusz Dynamicznych Spolek
wydzielony w Millennium Funduszu Inwestycyjnym Otwartym

Raport uzupetniajqcy opinig z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy konczqcy sig 31 grudnia 2011 r.

Czes¢ szczegotowa raportu

Prawidlowos$¢ stosowanego systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada aktualng dokumentacj¢ opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci
i rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., nr 249, poz. 1859)
(,,Rozporzadzenie™).

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonaliSmy
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dziatania systemu rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczacych nieprawidtowosci
dotyczacych systemu rachunkowosci, ktdre nie zostalyby usunigte, a mogly mie¢ istotny
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

Subfundusz przeprowadzit inwentaryzacj¢ sktadnikow majatkowych w terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci.

Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji
z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelno$é wyceny aktywow

W zakresie objetym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych
nieprawidlowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania lokat, terminow
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny
aktywow wedlug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone
badanie nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania
strategii zarzadzania jego lokatami.

Noty objasniajagce i informacja dodatkowa do sprawozdania
jednostkowego

Dane zawarte w notach objasniajagcych i informacji dodatkowej do sprawozdania
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie

i prawidlowo. Noty objasniajace i informacja dodatkowa stanowia integralng cze$é
sprawozdania jednostkowego.
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Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu
sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2011 r. i za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia
wydalismy opini¢ bez zastrzezen.

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

Biegly rewident nr 11897 rewident nr 9794
Michat Sasim Dyrektor
Mariola Szczesiak

26 kwietnia 2012 r.
Warszawa
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