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Stopy zwrotu fundusz S Polska TFI S.A. i gléwnych indeksow

ze DWS Polska TFI Indeksy akcji, stawki rynku pienieznego i walutowego, surowce
Zm. tyg Zm. od
WAN/JU Zmiana Zmiana od Segment Indeks 27.08.2010 20.08.2010 ; . poczatku
Fundusz/Subfund DWS . (% / bps)
unduszisubtundusz 26.08.2010 tygodniowa poczatku roku roku (%)
WIG 20 2430,39 2445,14 -0,6% 1,7%
DWS Akgji Duzych Spétek kat. A 347,87 -2,14% 1,82% . WIG 42083,62 42202,91 -0.3% 5,2%
DWS Akgji Plus kat. A 167,15 -1,51% 0,94% & mWIG 40 2480,19 2490,69 -0,4% 5,7%
DWS Top 25 MS kat. A 201,59 -1,27% 11,23% SWIG 80 11788,86 11864,26 -0,6% 6,3%
DWS Top 50 MISS Plus kat. A 50,47 -0,57% 5,32%
DWS BRIC kat. A (subf.) 80,89 1,56% 9,47% S&P 500 1064,59 1071,69 -0,7% -4,5%
DWS Zmian Klimat. kat. A (subf.) 64,4 -2,51% -9,27% DJIA 10150,65 10213,62 -0,6% -2,7%
— =
DWS Nier. i Bud. kat. A (subf.) 77,8 -0,52% 6,82% a8 NASDAQ 2153,63 2179,76 -1.2% -5,1%
DWS Infrastr. i Inform. kat. A (subf.) 71,25 -1,08% 9,55% Nikket 225 8991,06 9179,38 21% -14.7%
DWS Zrownowazony kat. A 307,83 1,21% 2,71% DAX 591,17 6005,16 -0.9% -0.1%
DWS Gold kat. A (subf.) 178,65 0,88% 22,99%
- BOVESPA 65585,14 66677,16 -1,6% -4,4%
DWS Agrobiznes kat. A (subf.) 162,09 -1,66% 4.87%
- RTS-2 1735,95 1734,30 0,1% 21,6%
DWS Rosja kat. A (subf.) 1449 -1,31% 8,48% s
& SENSEX 17998,41 18401,82 -2,2% 3,1%
i 0, 0,
DWS Turcja kat. A (subf.) 208,14 0,85% 20,28% SHCOMP 261074 2642.31 2% 20.3%
DWS Indie i Chiny kat. A (subf.) 193,25 0,01% 4,45% \SE 100 50345,93 5874993 1.0% 12.3%
DWS Ameryka tacinska kat. A (subf.) 1718 -1,29% 0,28%
DWS Zr. Rynk. Wsch. kat. A (subf.) 148,47 0,75% 9,90% EURPLN 3,9695 3,98 -0,2% -3,3%
DWS Zabezpieczenia Emeryt. kat. A 21,55 -0,51% 3,21% iy USDPLN 3,114 3,13 -0,5% 8,7%
DWS Dtuznych Pap. Wart. kat. A 247,76 0,32% 5,03% § WIBOR6M (bps) 3,9 3,89 1,0 bps -39,0 bps
DWS Ptynna Lokata kat. A 199,38 0,06% 2,11% PZSWS5 (bps) 4,89 4,77 12,0 bps -86,0 bps
DWS Plynna Lokata Plus kat. A 158,46 0,06% 2,26%
DWS Gotéwkowy kat. A (subf.) 112,77 0,05% 2,10% 3 ropa (USD) 76,36 73,59 3.8% 1.1%
§ miedz (USD) 7447,25 7236,50 2,9% 1,4%
@ ztoto (USD) 1238,1 1227,80 0,8% 12,9%

WIG - Indeks gietdy polskiej, WIG20 — Indeks 20 najwigekszych i najptynniejszych spotek gietdowych, mWIG40 - Indeks 40 $rednich spotek gietdowych, sWIG80 — Indeks 80 matych
spotek gietdowych, S&P500 - Indeks 500 najwigkszych spdtek notowanych na rynku amerykanskim, DIJA - Indeks 30 najwigkszych spétek notowanych na rynku amerykanskim,
NASDAQ - Indeks spotek amerykanskich, Nikkei225 - Indeks 225 najwigkszych spotek notowanych na rynku japonskim, DAX — Indeks 30 najwiekszych spdétek notowanych na rynku
niemieckim, BOVESPA - Indeks najwigkszych i najbardziej ptynnych spétek rynku brazylijskiego, RTS-2 - Indeks $rednich spotek rynku rosyjskiego, SENSEX - Indeks najwiekszych i
najbardziej ptynnych spoétek rynku indyjskiego, SHCOMP - Indeks gieldy chinskiej, ISE100 - Indeks gietdy tureckiej, WIBOR6M — stawka WIBOR 6 miesieczna , PZSW5 - stawka
5 letniego swapa (pigcioletnia stopa procentowa), PL — Polska, DM — kraje rozwiniete, EM — kraje rozwijajace sie, MM/FX — rynek pieniezny/walutowy, ropa — cena ropy naftowej, miedz
— cena miedzi, ztoto — cena zlota.

Fundusz w zblizeniu — DWS Ameryka tacinska

DWS Ameryka tacinska nalezy do grupy funduszy akcji zagranicznych. Subfundusz
inwestuje od 70 do 100% wartosci aktywow netto w akcje i inne papiery warto$ciowe oparte
o akcje emitentow majacych siedzibe w krajach Ameryki tacinskiej, takich jak: Argentyna,
Brazylia, Chile, Kolumbia, Meksyk, Peru oraz Wenezuela. Inwestycje te dokonywane sg za
posrednictwem jednostek uczestnictwa emitowanych przez fundusz zagraniczny DWS
Lateinamerika. Pozostata czes¢ aktywow lokowana jest w inne papiery wartosciowe
i instrumenty rynku pienieznego niebedace akcjami.

W portfelu subfunduszu beda dominowaly akcje spétek brazylijskich ze wzgledu na fakt, iz
gielda w Sao Paulo generuje 70% obrotéw w calym regionie, a sama Brazylia - 30% PKB
calego kontynentu. Relatywnie wysoki udziat beda miaty w portfelu rowniez akcje spotek
meksykanskich. Nadal ksztattujgce sie gieldy papierow wartosciowych w pozostatych krajach,
stwarzajg spore mozliwosci inwestycyjne, ale i narazone sg na wieksze ryzyko. Cze$¢ z nich nie
jest obecnie uznawana za rynki regulowane, co skutkuje ograniczeniem mozliwosci inwestow ania
w tych krajach do 10% wartosci aktywow netto.

Kraje Ameryki Lacinskiej uznawane sa za kraje gtownie surowcowe. Wiele z tych krajéw utrzymuje sie z eksportu ropy, gazu i surowcéw rolnych, dlatego
tez notowania akcji spotek z tego regionu beda szczegdlnie narazone na ceny tych surowcéw oraz wahania kurséw walut. Jednakze w krajach tych tkwi nadal
duzy potencjat w zwigzku z umacnianiem sie lokalnych gospodarek, rosngcym popytem wewnetrznym oraz rosnacym popytem na surowce ze strony krajow
rozwinietych, ale i z pozostatych gospodarek rozwijajacych sie.
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Fundusz przeznaczony jest dla Inwestoréw poszukujacych inwestyciji o potencjalnie wysokich stopach zwrotu, ktérzy jednoczesnie sg w stanie zaakceptowac
wahania wartosci jednostki uczestnictwa, wynikajace z wysokiej zmiennosci wyceny rynkowej instrumentéw finansowych. Moze on by¢ réwniez adresowany do
Inwestoréw o mniej agresywnym profilu, ktérzy dywersyfikuja swoj portfel inwestycyjny na wiele funduszy.

Subfundusz DWS Ameryka tacinska zostat utworzony 6 pazdziernika 2008 r. Benchmarkiem Subfunduszu jest 90% - MSCI EM Latin America (przeliczony
na polska walute) oraz 10% - 6 miesieczna stawka WIBID. Wiecej informacji wraz z biezacymi notowaniami znajdg Panstwo na: www.dws.com.pl

SD

Komentarz rynkowy

Miniony tydzien nie byt udany dla inwestoréw, gtéwne indeksy amerykanskie byty w piatek na poziomach nizszych niz przed tygodniem. Indeks DJIA
zakonczyt notowania na poziomie 10214 punktéw, tracac 0.62%. Gorzej zachowywaty sie spdtki tworzace S&P500 (-0.66%) i Nasdaq (-1.20%).

Kolejny raz dane z rynku pracy popsuty nastroje inwestorom w Nowym Jorku. Sprzedaz istniejagcych doméw spadta w lipcu o 27.2% do 3.83 min wobec
prognozowanego poziomu 4.75 min. Dane za czerwiec zostaty zrewidowane do 5.26 min. Takze sprzedaz nowych doméw nie zachwycita. Wyniosta ona
276 tys., co byto wynikiem gorszym niz 334 tys. oczekiwane przez analitykdw oraz o 12.4% nizszym niz przed miesigcem i 0 32.4% nizszym niz w lipcu
2009r. Negatywnie zaskoczyty tez dane dotyczace poziomu zaméwien na dobra trwate, +0.3% w lipcu to duzo mniej niz 3% oczekiwane przez ekonomistow.
Liczba wnioskéw o zasitki dla bezrobotnych spadta do 473 tys. z 504 tys. tydzien wczesniej i byta nizsza niz spodziewane przez analitykow 490 tys. Nastroje
poprawity sie w piatek, gdy inwestorzy poznali dane dotyczace wzrostu amerykanskiego PKB w Il kw. Wzrost wynioést 1.6% i chociaz byt gorszy niz wstepnie
prognozowany, inwestorzy spodziewali sie jeszcze wiekszej rewizji (konsensus oczekiwan wynosit 1.4%). Publikacja przetozyta sie na wzrosty indekséw nie
tylko w USA, ale takze w Europie. Dodatkowo przedstawiciele Fedu kolejny raz potwierdzili, ze ich dziatania beda ukierunkowane na wspieranie wzrostu
gospodarczego.

Rynkowi pomagaty doniesienia z rynku fuzji i przeje¢. Hewlett-Packard przebit zesziotygodniowa oferte Della i zaoferowat 1.5 mld USD za spodtke
softwarowg 3Par, wida¢, ze determinacja obu graczy jest duza, bo poszczegdlne oferty byty w ciagu tygodnia przebijane kilkakrotnie i ostatecznie nie
wiadomo, kto bedzie przejmujacym. Akcjonariusze Potash Corp. odrzucili kolejny raz oferte przejecia BHP Billiton warto$ci 38.5 mid USD. Aktywne byty tez
firmy europejskie. Brytyjski HSBC ogtosit, ze zamierza przeja¢ 52% akcji Nedbanku, czwartego pod wzgledem wielkosci banku w RPA.

Caly czas trwa sezon publikacji wynikéw finansowych. Medtronic zarobit w Il kw. 0.80 USD na akcje wobec oczekiwanych 0.81 USD. Wynik Burger Kinga
okazat sie lepszy od prognoz i wyniést 0.36 USD na akcje (analitycy oczekiwali 0.34 USD). Pozytywnie zaskoczyta tez firma budowlana Toll Brothers, ktéra
zarobita 0.16 USD na akcje wobec oczekiwanej straty w wysokosci 0.14 USD.

Indeksy polskich akcji rowniez konczyty tydzien pod kreska. WIG20 spadt o 0.60% i zakonczyt tydzien na poziomie 2430 punktéw. Najsilniej drozaty walory
BZWBK (+3.13%, wida¢, ze inwestorzy $ledzg doniesienia dotyczace planowanej sprzedazy udziatéw przez AIB), BRE (+1.94%) i PBG (+1.58%, po
lepszych niz spodziewali sie analitycy wynikach finansowych). Do spadkéw najbardziej przyczynity sie akcje PZU (-4.16%, spadki nasility sie po publikacii
gorszych niz oczekiwano wynikéw kwartalnych), Lotosu (-3.94%, takze tutaj inwestorzy zareagowali negatywnie na stabe wyniki finansowe) i Getinu
(-3.22%, wprawdzie spotka zaraportowata relatywnie wysoki poziom zysku netto, ale jako$¢ wynikéw byta staba, rezerwy sg na wysokim poziomie, co
sugeruje dalsze pogarszanie sie jakosci portfela kredytowego). Dobre wyniki opublikowat Polsat Cyfrowy, relatywnie stabe Enea (chociaz tutaj na notowania
zdecydowanie bardziej wptywa proces sprzedazy akcji przez MSP niz wyniki finansowe). Mniejsze spétki zachowywaty sie podobnie jak duze — mwWIG40

i SWIG80 spadty odpowiednio 0 0.42% i 0.64%. Indeks szerokiego rynku WIG zakonczyt notowania na poziomie 42084 punktéw tracac 0.28%.
LH

Prognoza srednio i dlugoterminowa

W przeciwienstwie do wiosennej korekty, kiedy to oczy catego finansowego Swiata skierowane byly na problemy strukturalne w Europie, w czasie ostatnich
trzech tygodni korekty spadkowej na rynkach akcji, gtdwnym przedmiotem zainteresowania inwestoréw staty sie ponownie problemy gospodarcze Ameryki.
Przyczynkiem do tej zmiany byt szereg danych zaréwno z rynku pracy, jak i z rynku nieruchomosci, publikowanych ostatnio w USA, ktére okazywaly sie
zdecydowanie gorsze od prognoz. Zresztg rozmijanie sie oczekiwan ekonomistéw z rzeczywistoscig ,in minus” trwa juz od kilku miesiecy, chociaz ostatnio
przybrato na sile. Patrzac z dtuzszej perspektywy, postugujac sie np. indeksem Economic Surprise Index, ktéry mierzy takie rozbieznosci mozna doj$¢ do
whniosku, ze podobnie jak w 2004 roku uczestnicy rynku zbyt szybko uwierzyli w mozliwosé kontynuacji wysokiego tempa odreagowania amerykanskiej
gospodarki .
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Nie oznacza to wcale, ze $wiatowag gospodarke czeka w tym momencie wejscie w druga faze recesji gospodarczej. Moze sie okaza¢, ze podobnie jak
w 2004-2005 roku, zmniejszona zostanie jedynie dynamika wzrostu PKB, a nie jego nominalna wielko$¢. Poniewaz indeks ,zaskoczen wynikami
gospodarki” jest réwnie zmienny jak zdotowane ostatnio wskazniki sentymentu wsréd inwestoréw gietdowych, oczekiwania ekonomistéw co do
perspektyw rozwoju moga by¢ niediugo tak niskie, ze nawet realnie stabe dane publikowane w ostatnim kwartale 2010 roku ale lepsze od oczekiwan,
mogq ,uratowaé” wzrostowy trend na indeksach akcji. Na razie jednak nalezy oczekiwa¢, ze gospodarka $wiatowa, a przede wszystkim najbardziej

cykliczne segmenty decydujace np. o wielkosci zamoéwien na dobra trwate w USA bedg kontynuowaé faze ostabienia tempa wczesniejszych
wzrostow.
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Zeby by¢ w jakié sposéb przygotowanym na mozliwo$é zaistnienia czarnego scenariusza wydarzen, czyli wejécia gospodarek w kolejng recesje nalezy
baczniej przyglada¢ sie wielkosciom nominalnym réznych indekséw, a mniej samej zmianie dynamiki. Dopiero znaczacy i trwaty spadek obu tych wielkosci
jednoczesnie, bedzie przyczynkiem do stwierdzenia wystapienia drugiego dna w $wiatowej gospodarce.
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Innym elementem, ktéry powinien wystapi¢ w przypadku kolejnej fali recesji jest stabosé praktycznie wszystkich surowcéw przemystowych, a w szczegélnosci
miedzi. Jak si¢ jednak okazuje sierpniowa korekta, ktora zdotata drastycznie popsué nastroje gieldowych graczy oraz przypomnie¢ o mozliwosci wystapienia
nastepnej depresji gospodarczej, nie wywarta znaczacego wrazenia na cenach niektérych surowcéw, np. miedzi. Co ciekawe nastapit dos¢ istotny rozdzwiek
pomiedzy zachowaniem sie cen miedzi, ktéra praktycznie staneta na szczytach sprzed miesigca, a kursem ropy naftowej, ktéra wsparta sie na minimach

osiggnietych w czasie wiosennej korekty.
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Podobny ,rozjazd” nastgpit w ciggu miesiaca na indeksach akcji spétek z Rynkéw Wschodzacych oraz amerykanskiego rynku akcji. Sierpniowy spadek, ktory
na indeksie S&P 500 zniwelowat praktycznie cato$¢ lipcowych wzrostéw, psujac techniczny obraz tego rynku w przypadku indeksu Emerging Markets, przyjat
posta¢ stosunkowo mato znaczacej korekty. Chociaz medialny odbidr ostatnich trzech tygodni byt réwnie fatalny jak w czasie dwdch silnych przecen tego
roku (styczniowo/lutowej oraz majowo/czerwcowej), realny efekt tego pogorszenia nastrojow byt nieporéwnywalnie mniejszy. Jezeli tylko nie mamy do
czynienia ze zbiorowg ,halucynacjg” na Rynkach Wschodzacych mozna mie¢ nadzieje, ze sita tego segmentu rynku $wiadczy o tym, ze obawy o podwdjne

dno w $wiatowej gospodarce sg przesadzone.
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W ostatnich dniach nastapit wysyp danych dotyczacych wzrostu PKB w wielu krajach $wiata, za drugi kwartat 2010 roku. Opublikowane w poniedziatek dane
o polskim PKB, ktéry zanotowat wzrost 3.5% w ciaggu roku, nie wydajg sie by¢ szczegdlnie imponujgce, poréwnujac z podobnym tempem wzrostu jaki
wypracowaty panstwa rozwiniete, w szczegdlnosci USA i Niemcy. Trzeba mie¢ jednak na uwadze poziom z jakiego odbijaty sie gospodarki tamtych krajéw.
Zapa$¢ gospodarcza z jaka mieliSmy do czynienia w USA i Europie Zachodniej byta nieporéwnywalnie wieksza niz w naszym kraju, dlatego aby dojs¢ do
poziomu wartosci wytworzonych dobr i ustug, z potowy 2008 roku, kraje rozwinigte muszg pokazywac znaczacg dynamike wzrostu.
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Przedstawiony komentarz rynkowy oraz prognozy stanowig wyraz pogladéw DWS Polska TFI S.A., przy czym DWS Polska TFI S.A. zastrzega sobie mozliwo$¢ zmiany opinii ze wzgledu na dynamike rynku bez
koniecznos$ci powiadamiania. DWS Polska TFI S.A. nie gwarantuje przedstawionych scenariuszy ani prognoz. Przedstawione komentarze i prognozy oparte zostaty na informacjach pozyskanych z powszechnie
dostepnych i uznanych za wiarygodne zrédet. Wnioski wyciagniete na podstawie przedstawionych komentarzy i prognoz nie moga stanowi¢ podstawy do decyzji inwestycyjnej. Dotychczasowe wyniki Funduszy nie
stanowig gwarancji osiagniecia podobnych wynikéw w przysztosci. DWS Polska TFI S.A. ani Fundusze nie gwarantujg osiagniecia zatozonych celéw inwestycyjnych Funduszy. Niniejszy materiat w odniesieniu do
danych Funduszy ma charakter informacyjny i nie zawiera petnych informacji niezbednych do oceny ryzyka zwigzanego z inwestycjg w Fundusze oraz nie stanowi przekazu reklamowego. Przy nabyciu jednostek
uczestnictwa Funduszy pobierana jest optata manipulacyjna na zasadach i w wysokosci okreslonej w Prospektach Informacyjnych Funduszy. Prezentowane stopy zwrotu z inwestycji nie uwzgledniajg optat
manipulacyjnych pobieranych przy nabyciu lub konwersji jednostek uczestnictwa. Szczegdtowy opis czynnikéw ryzyka, zasady sprzedazy jednostek uczestnictwa Funduszy, tabela optat manipulacyjnych oraz
szczegdtowe informacje podatkowe zawarte sq w Prospektach Informacyjnych Funduszy, dostepnych w punktach dystrybucji Funduszy, w siedzibie Towarzystwa oraz na stronie www.dws.com.pl. Zyski osiagnigte z
inwestycji w jednostki uczestnictwa funduszy obcigzone sg podatkiem od dochodéw kapitatowych, na podst. Ustawy z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od oséb fizycznych, (Dz. U. 00.14.176 z pézn.

zmianami).

Biuletyn przygotowali: Jarostaw Niedzielewski — Zarzadzajacy, tukasz Hejak — Zarzadzajacy, Sebastian Drygata — Menedzer ds. Produktu, Marlena Skérnat-Kraczek — Menedzer ds. Marketingu.
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