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LE CHUAVE PER INVESTIRE NELLINTERD |
MONDO OBBLIGAZIONARKD

Tl fondo Alicanto Sicav I Bond Euro punta a
ottimizzare rischio tasso e rischio credito attraverso
una gestione attiva del portafoglio. Per regolamento,
almeno il Bo% del portafoglio deve essere investito
in titoli in euro e con rating investment grade,
componente oggi al 65 per cento
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n fonde con un ohiettive chiara: nvestisa
nellintero mondo obbligazionario, principa).
mente in eura e con seadenza a medio termips
L'Alicanto Sicav [ Bond Eure, che ha oltenute
il Rating FundsPeople 2025, & il comparty,
abbligasionario dells Sicay lussemburghese d;
Alicanto Capital S5GR il eui obiettivo & “cerea.
re di ottimizzare rischlo tasso e rischio credits
attraverso una gestione attiva del portafoglio”, spiega
Andrea Salza gestore del fondo da maggio 2019, Con up
patimonio di 13 milieni di eure distribuito au 124 titali,
il fondo si caratterizza per un'elevata dinamicit: cirea
cinque operasioni settimanall, che riflettons una slrate-
gia di ampia selezione dei titoli e diversificazione setto-
riale. "Lallocazione & flessibile, con un'attenta gestions
del rischio”, rimarca il gestore. Per regolamento, almeno
il Gox del portafoglio deve essere investito in titali in
|urd @ con rating investment grade. Attualmente, questa
componente & al 65%, mentre quella con rating specula-
tivo si attesta tra il 20 e il 25 per cento.

Le recenti decizioni delle hanche centrali hanna
aviito un imgatto significativo sul fonda, in particolare
sulls duration. "l tagli dei tassi decisi negli ultimi mes
hanno causato uno steepening dells curva, con rendi-
menii in calo sulla parte breve e ancora elevati su quella
medio-lunga”, sottolinea Salza, Per cogliere le opportu
nité di un possibile appiattimento della curva, continua,
“il femela ha inerementats lesposizione su titolj gover:
nativi europei con scadenze a 10 e 30 anni, tra cui BTR
Bonos, titoli portoghesi e francesi, | rendimenti a oggi si
aggirano intomo &l 4%, e un ulteriore Aattening potreb
be generare benefici aggiuntivi’. Un cenno va all'espo-
sizione alla Grecia, su evi il fondo detiene, al momente,
una posizione core “sia sulla parte breve sia sulla parte
lunga anche alla luce del miglioramento in termini eco-
nomici e politici vissuto dal Paese negli ultimianni”. La
duration attuale del portafoglio, spiega ancors Sala, "
pari a quattro anni, in aumente di eirea 50 punti base
rispetto alla media del 2024, Le condizioni di mercato
potrebbers portarla fing & 4,5 anni”.

RISCHIQ DI CREDITO
Rientra nell'architettura del fondo il tema del risehio di
credito, mitigato strategicamente dalla ia citata diversi-
heazione, base portante dell'Alicanto Sicav I Bond Euro
“Nel fondo sono presenti soltanto quattro smittenti con
unesposizione superiore al 2%”, precisa l'esperta, speci-
ficando che si tratta di titoli governativi di Iralia {rirca
il 10%) e Grecia (intorne al 2x), e di obbligazioni di due
gruppi bancari italiani che, complessivamente, rappre:
sentano il 7% del portaloglio (4% in Intesa Sanpaoclo e
3% in Banca Popolare di Milano). Nel rass dei singoli
titeli, ‘le prime dieci posizioni non superang il 20w delle




masse totali del portafoglio, con la posizione maggio su
un BTP con seadenza 2035, parial 3,5% (M'unico titolo sopra
il zu8)"

La componente italiana rappresenta il 22% del
portafoglio, una posizione costruita selettivamente an
che valutando il rendimento delle obbligazioni. “Abbia-
mo scelto titoli italiani, sia governativi sia corporate, per-
ché in guesto momenta affronie un eatry pil interessante
rispetto ad altre opportunita sul mercato”, continua l'e-
sperto, Segue la Francia che & el 6%, poi gli Stati Uniti
al 4,5%, e infine gli altri Paesi con quate inferiori al § per
cento, In termini settoriali, il peso maggiome & rappresen:
vato dai finanziati, in testa le banche (circa il 30% del por-
tafoglio) seguite dai titoli governativi e sovranazionali
al 22 per cento. Quests posizione & stata aurnentata nel
2024, in linea con la strategia legata glla duration.

1L 40% DEL PORTAFOGLIO COLLOCETO

I TITOLI GREEN BOND

Ampliando lo sguarde, emerge un 40% del portaloglio
collocato in titoli green bond. ‘La posizione & raddop-
pinta nel 2024", afferma Salza. indicando come la moti-
vazione sia da rimandare &l rendimento di questi titol
("a parita di rendimento privilegiamo i green bond”) e
allaumento dell'offerta: "Il comparte investe soprattutto
sul mereato primario, e lo scorso anno offerta Ji abbli-
gazioni verdi & stata moltc elevata, spinta da numerose
emissioni”,

Quanto alla dversificazione valutaria, pur rispet-
tando la regola del 60% in euro invesiment grade, il fondo
include esposkzioni in valute non euo: dollare TUSA (B2,
rand sudafricano (2), dollaro australiano, lira turca & zloty
pelaceo (ciascuno all'1x). Lesperto sotiolinea come, nelie
coelte dl investimento, si avvalga di un modelle quantitati-
vo che utilizza dati storici, volatilith e altri parametr] speci-
fiei. “Mensilmente - conelude Salza — analizzo il modello, da
qui esce un'indicaziona sullasset allocation di portatoglio,
in particolare su eventuali posizione speculative grade o n
valute diverse dall'eura”.
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