
Las etiquetas tienen como fin orientar a los inversionistas para identificar inversiones sustentables y responsables. La composición del equipo de 
gestión puede modificarse sin previo aviso. Antes de invertir, consulte primero el DIC del fondo disponible en nuestro sitio www.sycomore-
am.com.  1 

 

 

      
 

 

sycomore MARZO 2024 
 

europe happy@work 

 Participación I Código Isin | LU1301026206 Valor liquidativa | 179,8€ Activos | 463,6 M€ 

      

 
SFDR 9 
Inversiones sostenibles 
% Activos: ≥ 80% 
% Empresas*: 100% 
*Excluidos derivados, efectivo y 
equivalentes 

 
Indicador de riesgo 

 

Mayor riesgo 

Menor riesgo 
 
El indicador de riesgo supone que 
el producto se mantiene durante 5 
años. 
Advertencia : el riesgo real puede 
variar significativamente si liquida la 
inversión en una fase temprana y 
es posible que recupere menos. 

 
El fondo no tiene ninguna garantía 
de rendimiento y conlleva un riesgo 
de pérdida de capital 

 
Equipo de gestión 

 

Cyril CHARLOT 
Head of Portfolio 
Management 

  

 

Giulia CULOT 
Gerente 

  

 

Luca FASAN 
Gerente 

  

 

Claire 
MOUCHOTTE 
Analista ESG 

  
  

 

  

 

 
  

   
Francia Bélgica Alemania 

   

Estrategia de inversión 
Una selección responsable de empresas europeas enfocada en el capital humano 
Sycomore Europe Happy@Work invierte en empresas europeas que valoran el capital humano, vector fundamental 
del rendimiento. Nuestro objetivo es contribuir positivamente a los retos sociales como los que pusieron de 
manifiesto los objetivos de desarrollo sostenible de las Naciones Unidas. La selección de valores se lleva a cabo 
mediante un análisis fundamental riguroso al que se le añade un análisis ESG con un marco de evaluación exclusivo 
enfocado en la aptitud de la empresa para promocionar la realización y el compromiso de sus colaboradores. Ese 
análisis interno abarca la opinión de expertos, de responsables del capital humano, de colaboradores y de visitas 
de sitios. El fondo tiene como meta un rendimiento a 5 años superior al índice Euro Stoxx TR. 

 
Rendimientos al 28.03.2024 

 
 

 mar. 2024 1 año 3 años 5 años Crea. Annu. 2023 2022 2021 2020 
Fondo % 2,5 10,8 17,7 16,3 48,2 90,5 7,7 15,1 -19,0 15,5 13,0 
Índice % 4,5 10,0 16,6 28,8 58,3 79,8 6,9 18,5 -12,3 22,7 0,2 

La rentabilidad anterior al 04/11/2015 correspondía a un fondo francés idéntico creado el 06/07/2015, que se liquidó en favor del 
compartimento luxemburgués. 

 
Estadísticas 

 
Corr. Beta Alfa Vol. Vol. 

índice 

Track. 
Error 

Sharpe 

Ratio 

Info 

Ratio 

Draw 

Down 

Índice 
DD 

3 años 0,9 0,9 -2,4% 15,5% 16,5% 5,5% 0,3 -0,7 -29,4% -24,6% 
Creación 0,9 0,7 2,3% 14,8% 18,2% 7,6% 0,5 0,1 -31,4% -37,9% 

 
Comentario de gestión 
Marzo ha sido otro mes positivo para el mercado europeo de renta variable, pero se ha caracterizado por el 
rendimiento excesivo de los sectores rezagados a lo largo del año. Financiero, Energía y Materiales Básicos 
lideraron la clase de activos, mientras que Consumo Discrecional y Tecnología obtuvieron peores resultados. En 
este entorno, la rentabilidad del fondo se ha resentido debido a nuestra infraponderación en Financiero y a la falta 
de exposición en Energía. En el lado positivo, nuestra selección de valores en Tecnología (donde tenemos una 
exposición considerable a la IA) e Industriales (donde tenemos una exposición a la electrificación) contribuyó 
positivamente. En cuanto a valores concretos, el fondo se benefició de la posición en NVDA (tecnología de la 
información), SPIE (industria) y Novo Nordisk (sanidad), mientras que Brunello Cuccinelli contribuyó 
negativamente, ya que los resultados de la empresa italiana de lujo fueron sólidos, pero las previsiones no 
sorprendieron positivamente a los inversores. 
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Rendimientos pasados no garantizan rendimientos futuros. (Fuente: Sycomore AM, Bloomberg)

http://www.sycomore-am.com/
http://www.sycomore-am.com/


El fondo no tiene ninguna garantía de rendimiento y conlleva un riesgo de pérdida de capital. Las etiquetas tienen como fin orientar a los 
inversionistas para identificar inversiones sustentables y responsables. La composición del equipo de gestión puede modificarse sin previo aviso. 
Antes de invertir, consulte primero el DIC del fondo disponible en nuestro sitio www.sycomore-am.com.  2 
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Características 
Fecha de creación 
 04/11/2015 
  
Códigos ISIN 
 Participación I - LU1301026206 
 Participación R - LU1301026388 
  
Códigos Bloomberg 
 Participación I - SYCHAWI LX 
 Participación R - SYCHAWR LX 
  
Índice de referencia 
 EURO STOXX Net Return 
  
 
Forma jurídica 
 Subfondo del Fondo 
  
Domiciliación 
 Luxemburgo 
  
Elegibilidad PEA 
 Sí 
  
Horizonte de inversión 
 5 años 
  
Inversión mínima 
 Ninguno 
  
UCITS V 
 Sí 
  
Valorización 
 Cotidiana 
  
Divisa de cotización 
 EUR 
  
Centralización de los pedidos 
 J antes 11 h (BPSS LUX) 
  
Reglamento vigente 
 J+2 
  
Gastos fijos 
 Participación I - 1,00% 
 Participación R - 2,00% 
  
Com. por rendimiento 
extraordinario 
 15% > índ. de ref.  
  
Com. por movimiento 
 Ninguna 
  

 

 

  

 

Cartera 
  

Índice de exposición a las acciones 97% 
Superposición con el índice 27% 
Cantidad de sociedades de cartera 39 
Peso de las primeras 20 líneas 72% 
Capi. bursátil mediana 72,8 Mds € 

 

Exposición sectorial 

 
 

  
Peso del fondo 

 
Peso activos*    

   
*Peso del fondo - Peso EURO STOXX Net Return 

 

23%

12%

19%
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5%

3%

16%

16%
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Valorización 
 Fondo Índice 

Ratio P/E 2024 18,2x 12,8x 
Croissance bénéficiaire 2024 9,9% 6,0% 
Ratio P/BV 2024 3,1x 1,8x 
Rentabilidad de fondos propios 16,9% 13,7% 
Rendement 2024 2,1% 2,9% 

 

Distribución geográfica 

 
Distribución por capitalización 

 

38%

18%
14%

10%

6%

14% Francia

Alemania

Italia

Países Bajos

Estados Unidos

Otros

90%

6%2%1%0% Sup. a 10 bls€

5 bls € a 10 bls €

1 bl € a 5 bls €

150 m € a 1 bl €

Inf. a 150 m €

SPICE, por Society & Suppliers, People, Investors, Clients, 
Environment, es nuestra herramienta de evaluación del 
rendimiento de una empresa en torno a criterios de 
sustentabilidad. Integra el análisis de los riesgos y de las 
oportunidades económicas, de gobernanza, ambientales, 
sociales y societarios, en la ejecución de sus operaciones y en la 
oferta de sus productos y servicios. El análisis consta de 90 
criterios para llegar a una nota por letra. Se ponderan esas 5 
notas en base a los impactos más materiales de la empresa*. 

 

    Fondo Índice 
SPICE 3,9/5 3,6/5 
Calif. S 3,5/5 3,2/5 
Nota P 4,0/5 3,5/5 
Calif. I 4,0/5 3,7/5 
Calif. C 3,8/5 3,6/5 
Calif. E 3,6/5 3,2/5 

    

  

Top 10 
 Peso Calif. 

SPICE 
Calif. 

People 
ASML 9,4% 4,3/5 4,4/5 
AXA 5,3% 3,6/5 4,0/5 
SAP 4,7% 3,9/5 4,0/5 
Munich Re. 4,4% 3,4/5 3,9/5 
L'Oreal 4,3% 4,0/5 4,2/5 
Schneider E. 4,2% 4,2/5 4,4/5 
Prysmian 3,7% 3,8/5 4,2/5 
Novo Nordisk 3,4% 3,8/5 4,1/5 
RELX 3,1% 3,9/5 3,6/5 
BioMérieux 3,1% 3,9/5 4,2/5 

 

  Contribuyentes al rendimiento 
 Peso medio Contrib 

Positivos   

Intesa Sanpaolo 2,8% 0,37% 
SPIE 2,3% 0,27% 
Novo Nordisk 3,3% 0,25% 

Negativos   

ERG 1,6% -0,12% 
Brunello C. 2,0% -0,09% 
STMicroelec. 2,0% -0,08% 

 

 

Movimientos 
Compras Refuerzos Ventas Alivios 
 Intesa S.  Asml 
 Kbc Holdings  Adv Micro 
 Servicenow  Nvidia 

 

http://www.sycomore-am.com/


Fuentes: Datos de las empresas, SycomoreAM, Trucost, Bloomberg, ScienceBasedTargets, Vigeo. Las metodologías y los enfoques pueden diferir entre 
los emisores y los proveedores de datos de información extra-financiera Sycomore AM no garantiza la exactitud, la integridad y la exhaustividad de los 
informes extra-financieros. *Correspondencia SPICE - ESG: E=E, S=(P+S+C)/3, G=40% de la nota I.**El fondo se compromete a superar su índice de 
referencia en torno a estos dos indicadores. Los demás indicadores se brindan únicamente con fines ilustrativos.***Huella asignada a prorrata del valor 
de empresa, efectivo incluido. 3 
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Calificación ESG 
 Fondo Índice 

ESG* 3,7/5 3,4/5 
Medioambiente 3,6/5 3,2/5 
Social 3,8/5 3,4/5 
Gobernanza 3,8/5 3,5/5 

    

  

Análisis social y societario  

  

 
Cantidad de horas de formación** 
Número medio de horas de formación impartidas por empleado al año 
en las empresas. 
Índice de cobertura : fondo 92% / indice 91% 
Fondo 

 33h/año/colaborador 
Índice 

 26h/año/colaborador 
 

Contribución societaria  
Contribución de la actividad económica de las empresas a la resolución 
de los principales problemas de la sociedad, de -100% a +100%. 
Índice de cobertura : fondo 100% / indice 95% 

+31% 
Fondo 

 
 

-100% 0% +100% 

 
Índice 
+19% 

 
Igualdad profesional ♀ / ♂  ** 
Porcentaje de mujeres en la plantilla de las empresas y dentro del 
comité ejecutivo de estas últimas. 
Índice de cob. plantilla : fondo 100% / indice 99% 
Taux de couverture Comex : fondo 100% / indice 100% 
Fondo 

 39% 
 24% 

Índice 
 38% 

 21% 
  en la plantilla   en comex 

 

Mejores notas People 
Top 5 de las sociedades de cartera según la nota que obtuvieron en el 
pilar People de nuestro modelo de análisis fundamental SPICE. 

 Calif. People 
Brunello C. 4,9/5 
Hermès 4,5/5 
ASML 4,4/5 
Schneider E. 4,4/5 
Gaztransport & Tech. 4,4/5 

  
 
 

Índice de rotación de los colaboradores 
Media de partidas y llegadas de colaboradores dentro de las empresas, 
dividida por la plantilla presente al principio del periodo. 
Índice de cobertura : fondo 73% / indice 69% 
Fondo 

 9% 
Índice 

 11% 

Las frecuencias de rotación de los colaboradores dependen 
ampliamente de los países y de los sectores. Por ende, si se invierte 
naturalmente el fondo en empresas cuya frecuencia de rotación es 
generalmente menor que la de su sector y región geográfica, la 
frecuencia de rotación media de la cartera puede ser influenciada por 
su distribución sectorial y geográfica. 

 

Análisis ambiental  

  

Net Environmental Contribution (NEC) 
Grado de alineación de los modelos económicos con la 
transición ecológica, integrando la biodiversidad y el 
clima, en una escala que oscila entre el -100%, para la 
eco-obstrucción, y el +100%, para la eco-solución, 
donde el 0% corresponde al impacto medioambiental 
medio de la economía mundial. Los resultados se 
expresan en puntuaciones NEC 1.0 (nec-initiative.org) 
calculado por Sycomore AM a partir de 2018 a 2021. 
Índice de cobertura : fondo 100% / indice 99% 

+7% 
Fondo 

 
 

-100% 0% +100% 

 
Índice 
-1% 

 

  Exposición fósil 
Porcentaje de ingresos derivados de las tres 
energías fósiles. 
Fondo 

 0% 
Índice 

 4% 

  
Carbón 

  
Petról. 

  
Gas   

 

  Huella carbono 
Emisiones anuales de gases de efecto 
invernadero (GHG Protocol) de los alcances 1, 2 
y 3 por cada mil euros invertidos***. 
Índice de cobertura : fondo 99% / indice 100% 

kg. eq. CO 2 /año/k€ 
Fondo 

73 
Índice 

155 
 

 

https://nec-initiative.org/nec-metric/measuring-environmental-impacts/


Advertencias complementarias. Los rendimientos del fondo pueden ser explicados en parte por los indicadores ESG de los valores de la cartera, sin que 
determinen la evolución de dicho rendimiento. Comunicación con carácter promocional. Esta comunicación no fue elaborada de conformidad con las 
disposiciones reglamentarias que tienen como fin promover la independencia de los análisis financieros. Sycomore AM no está limitada por la prohibición 
de llevar a cabo transacciones sobre los instrumentos concernidos antes la difusión de esta comunicación. Antes de invertir, consulte primero el DIC del 
fondo disponible en nuestro sitio www.sycomore-am.com. 
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Exposición a los objetivos de desarrollo sustentable  

 

           

 

 

Garantizar la igualdad de acceso de todas las mujeres y 
hombres a una educación técnica, profesional y terciaria 
asequible y de calidad, incluida la universidad. 

        
 

 

  30% 
 

                    

 

 

Adoptar políticas, especialmente fiscales, salariales y de 
protección social, y lograr progresivamente una mayor 
igualdad. 

        
 

 

  26% 
 

                    

 

 
Lograr el empleo productivo y de tiempo completo y 
garantizarles a todas las mujeres y a todos los hombres, 
incluso a los jóvenes y a los discapacitados, un trabajo 
decente y un salario igualitario por un trabajo del mismo 
valor. 

        
 

 

  20% 
 

                    

 

 

Garantizar la participación plena y efectiva de las mujeres 
y la igualdad de oportunidades de liderazgo en todos los 
niveles de decisión en la vida política, económica y 
pública. 

        
 

 

  14% 
 

                    

 

 

Reducir en un tercio la mortalidad prematura por 
enfermedades no transmisibles mediante la prevención y 
el tratamiento y promover la salud mental y el bienestar. 

        
 

 

  10% 
 

         
 

Diálogo, actualidades y seguimiento ESG  

Diálogo y compromiso 
SAP Deutsche Telekom 
Hicimos un seguimiento de nuestros compromisos en relación con la 
gestión responsable de la reorganización, el cambio de cultura, los 
cambios de gestión y el impacto de la IA en los empleados de SAP. 
Entendemos que la política de regreso a la oficina y el nuevo sistema de 
rendimiento se debatirán con los representantes de los empleados. El 
objetivo de la reorganización es que un tercio de los empleados 
abandone voluntariamente la empresa, se jubile anticipadamente o 
mejore sus cualificaciones. También debatimos la marcha del presidente 
previsto para 2024: SAP tiene previsto nombrar un presidente temporal. 

Antes de la JGA, hemos compartido nuestras intenciones de voto con DT.  
En particular, esta fue una oportunidad para discutir: los paquetes de 
compensación de los ejecutivos (quantum, transparencia, criterios ESG), la 
independencia de los directores y la nueva organización de la empresa 
con diferentes comités. La empresa también nos comunicó que no tiene 
previsto publicar un ratio de remuneración de los consejeros delegados, 
ya que no es obligatorio en virtud de la Directiva europea sobre derechos 
de los accionistas y no existen normas de cálculo comúnmente 
compartidas. 

 Controversias ESG 
Hermès SAP 
Hermès se enfrenta a acciones legales en Estados Unidos por la venta 
selectiva de sus bolsos Birkin. La marca está acusada de prácticas 
comerciales desleales y de violar las leyes de competencia 
estadounidenses. Por el momento, no consideramos que esta 
controversia tenga un impacto material. La demanda colectiva ha sido 
interpuesta por dos consumidores. Es bien sabido y aceptado que el bolso 
Birkin de compra directa es exclusivo y raro y forma parte del modelo de 
negocio de Hermès. 

Tras una reunión con el equipo de cumplimiento de SAP, revisamos de 
forma más positiva nuestra evaluación de la ética empresarial, ya que el 
DOJ elogió a SAP por su programa de cumplimiento de primera categoría 
y su profunda colaboración en las investigaciones. Tras las controversias 
sobre sobornos y a medida que la empresa crece, SAP aumentó el equipo 
de cumplimiento a 160-170 personas a principios de 2024. 

  
Votos 
1 / 2 asamblea general votada durante el mes. 
Consulte aquí nuestros votos detallados a partir del día posterior a la sesión 
de cada asamblea general Aquí. 

 

 
 

 

 

 

http://www.sycomore-am.com/
https://vds.issgovernance.com/vds/#/ODg3OQ==/

