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Com’e attiva questa Dws

Ben il 26% dei rendimenti del

ppo tedesco dipende dal lavoro dei gestori

Che si rivelano anche essere efficienti nella selezione dei titoli e dei mercati

ono i comparti del grup-

po tedesco Dws (Deut-

sche bank) a finire sotto

esame questa settima-

na. Ecco i punti di forza
e di debolezza che emergono dal-
analisi.

Stile gestionale. Sievidenzia

un grado di attivita apprezza-
bile quantificabile nel 26%: in al-
tri termini, il 26% delle perfor-
mance sono determinate dall'at-
tivita } e il nmanente
dalle performance dei mercati. Lo
stile della gestione risulta attivo,

Orientamento gestionale,

Lorientamento gestionale evi-
denzia un beta pari a 1 indican-
do una posizione neutrale verso
i mercati di riferimento.

Rischio/rendimento. | gra-

fici evidenziano il campodi va-
riazione del potenziale di ri-
schio/rendimento in funzione del
tempo. A 36, 60 e 120 mesi sono
stimati i valori minimo e massi-
mo della perdita massima poten-
ziale sul capitale iniziale duran-
te il tempo di investimento non-
ché minimo e massimo del ren-
dimento atteso totale reale (al
netto dell'inflazione) al termine
del tempo di investimento.

4Punti di forza e di debo-
lezza. La performance ge-
stionale totale & stata scompo-
sta in quattro abilita di base che
forniscono indicazioni circa la
stabilita o instabilita dei risul-
tati gestionali nel tempo: a)
market timing: risultati deri-
vanti dalla capacita di anticipa-
re gli andamenti dei mercati; b)
selezione mercati: risultati deni-
vanti dalla scelta dei mercati,
per esempio sovrappesare o sot-
topesare mercati geografici o set-
toriali; ¢) selezione titoli: risul-
tati derivanti dalla selezione di
titoli; d) altre attivita come, per
esempio, 'utilizzo di strumenti
di copertura, derivati ecc. Il ri-
sultato finale gestionale di Dws
investment sa (classe nc) & otte-
nuto in primo luogo mediante at-
tivitd di allocazione dei mercati
(49%), in secondo luogo da atti-
vita di selezione dei titoli (29%),
seguono le altre attivita (17%) e
il market timing (5%). Lo stile
caratteristico gestionale & quel-
lodi agire su allocazione dei mer-
cati e selezione dei titoli.
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Analisi di efficienza. Lef-

ficienza & misurata dal-
Iinformation ratio ossia dal ra
porto rendimento/rischio delle
abilita gestionali.
Lattivita finale gestionale ge-
nera un extrarendi-
mento significativa-

20,1% 29,9%
za complessiva delle attivitd ge-  cessaria per evitare perdite sul  di comuni della gamma.
stional sembra essere ben soste-  capitale iniziale; b) perdita mas-
nutadaunaapprezzabileattivita  sima: stima perdita potenziale 7]1 mix ideale. | pomfxli
di selezione dei titoli e allocazio-  massima rispetto al capitale ini- rappresentano il meglio che

ne di mercati, stili caratteristici
prevalenti di Dws investment sa.
Cidindicachesonodaat-

PROCESSO  tendersi risultati gestio-

mente positivo (rendi- AL GESTORE nali stabili nel tempo.

mento medio: 0,14).
Le attivita di massima efficienza
sono quelle relative alla selezio-
ne dei titoli (0,37) e alla alloca-
zione dei mercati (0,32), entram-
be con indicazioni di sistemati-
cith. Meno efficienti la compo-
nente di altre attivita (-0,31), con
indicazione di sistematicita, e del
market timing (-0,08). Uefficien-

'l‘emgi e rendimenti pre-
vedibili. Le graduatorie dei
fondi Dws investment sa (clas-
se nc) sono ottenute effettuan-
do una valutazione ponderata
dei fattori di rischio e rendi-
mento in particolare vengonoin-
dicati: a) tempo minimo: stima
della permanenza nel fondo ne-

ziale, per l'intera durata del tem-
po dell'investimento; ¢) rendi-
mento atteso: stima (con il 50%
probabilita) della performance
complessiva reale, al netto del-
I'inflazione, al tempo dell'inve-
stimento.

Le classifiche dei fondi, a diversi
tempi di investimento, sono com-
poste includendo quelli la cui
strategia di investimento pre-
senta la caratteristica di un tem-
po minimo minore del tempo del-
I'investimento. Nelle classifiche
sono riportati i primi cinque fon-

la gamma dei fondi Dws inve-
stment sa pud esprimere, in fun-
zione di tre tempi di investi-
mento e di benchmark di rife-
rimento classici, [ migliori por-
tafogli di fondi Dws investment
sa sono elaborati in maniera da
massimizzare il rendimento at-
teso con parametri di rischio pa-
ri 0 minori (tempo minimo e per-
dita massima) dei benchmark.
Al fine di evitare eccessive fram-
mentazioni, al massimo sono
stati considerati cinque fondi
per portafoglio.
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