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BILANCIATUETICASGR

Una scommessa «buona»
Anche sui Btp italiani

n attento controllo del rischio, una du-

ration di 5 anni, un pizzico di Paesi peri-
ferici e un dna sostenibile. Elaricetta che ha
permesso a Etica Sgr di emergere nel 2018
tra i bilanciati euro con il fondo Etica Obbli-
gazionario Misto.

«La parte principale del portafoglio ¢ stata
allocata per il 90% in obbligazioni, di cui un
9-10% in corporate bond abbastanza diversi-
ficati in termini settoriali— commenta Pao-
lo Capelli, head of risk manage-
ment di Etica Sgr —. In particola- |
re, la parte dedicata ai titoli go-
vernativi € stata gestita in modo
molto dinamico, con un leggero
sottopeso sull’area “centrale”
dell’Europa. Abbiamo invece pri-
vilegiato I'esposizione sui Paesi
periferici, soprattutto per quanto
riguarda I'Ttalia».

Ma quello che ha permesso al
fondo di emergere tra i «cugini»
bilanciati & stato anche un atten-
to controllo del rischio, sottolinea Capelli:
«Da un punto di vista finanziario abbiamo
sfruttato l'utilizzo di future per coprirci dal
rischio dei tassi, mentre lato Esg (Environ-
mental, social e governance, ndr) abbiamo
tenuto conto di tutte le variabili sostenibili
dell'universo investibile».

Per quanto riguarda il 10% del portafoglio

Etica
Paolo Capelli

vato dal settore industriale, dai titoli tecno-
logici e dal comparto salute. «In particolare,
le scelte azionarie sono state premianti so-
prattutto negli Stati Uniti, nel Regno Unito,
in Francia e in Germania», aggiunge ancora
Capelli.

E ora, in un 2019 in cui ci saranno probabil-
mente ulteriori momenti divelatilita, Capel-
li guarda con favore soprattutto a Europa e
Glappone a discapito degli Stati Uniti, sia
perle azioni sia perle obbligazio-
ni societarie. «I governativi ame-
ricani, invece, sono completa-
mente fuori dal nostro universo
investibile, perché negli Usa c’@
ancora la pena di morte — pun-
tualizza Capelli —. Entrando nel
dettaglio del portafoglio, da qui
in avanti il nostro focus sara sulle
obbligazioni con una duration
breve, tra zero e 3anni, cosidare-
stare abbastanza difensivi».

La componente bond continue-
ra a essere la parte prevalente dell’asset allo-
cation — spiega il manager di Etica — con
una percentuale di circa il go%, di cui un
8-9% destinato alle emissioni societarie. In
termini settoriali, infine, la nostra view ri-
spetto allo scorso anno non & cambiata:
«Andiamo ancora avanti con industriali,
tecnologia e salute», conclude Capelli.
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