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sycomore JULIO 2025 

europe happy@work
Participación I Código Isin | LU1301026206 Valor liquidativa | 199,1€ Activos | 424,1 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 
Giulia CULOT 
Gerente

Luca FASAN 
Gerente

Claire 
MOUCHOTTE 
Analista de 
sostenibilidad

Francia Bélgica

Estrategia de inversión 
Una selección responsable de empresas de países de la Unión Europea centradas en el capital humano 
Sycomore Europe Happy@work invierte en empresas de países de la Unión Europea que conceden especial 
importancia al desarrollo del capital humano, un motor clave 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 31.07.2025 

jul. 2025 1 año 3 años 5 años Crea. Annu. 2024 2023 2022 2021
Fondo % 0,7 9,1 8,4 36,6 53,4 111,0 7,7 12,5 15,1 -19,0 15,5 
Índice % 1,0 14,5 15,2 48,8 82,6 104,4 7,4 9,3 18,5 -12,3 22,7

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 1,0 0,9 -1,6% 14,0% 14,7% 4,5% 0,6 -0,7 -29,4% -24,6% 
Creación 0,9 0,8 1,9% 14,7% 17,8% 7,3% 0,5 0,0 -31,4% -37,9% 

Comentario de gestión 
El mes de julio estuvo dominado por el flujo de noticias sobre aranceles, con los acuerdos alcanzados por Japón y la Unión 
Europea con Estados Unidos. Esto impulsó un repunte de las empresas de menor calidad en la primera parte del mes, que 
se desvaneció un poco al confirmarse los acuerdos. Otro factor clave de la rentabilidad de las acciones en el periodo 
fue la temporada de presentación de informes, con amplias reacciones tras las publicaciones. En este contexto, la 
rentabilidad del fondo fue inferior a la de su índice de referencia. De hecho, el sesgo cualitativo del fondo tuvo un 
impacto, ya que no está invertido en algunos de los nombres que están generando fuertes rendimientos, por lo que 
consideramos que el repunte será de corta duración. Más allá de esto, entre los detractores más notables figura 
Iberdrola, que bajó en una publicación muy sólida debido al lanzamiento de una ampliación de capital antes de su día 
del inversor (lo que tuvo un impacto negativo a corto plazo en el crecimiento de los beneficios, pero aseguró la financiación 
de su ambición hasta el final de la década). En el lado positivo, las participaciones en el sector bancario, como Intesa 
Sanpaolo y KBC, ofrecieron fuertes rendimientos en un contexto de mercado que sigue siendo favorable para los bancos, 
y los valores eléctricos de la cartera, como Siemens y Prysmian, se vieron impulsados por la fuerte demanda de centros de 
datos destacada por sus homólogos. Entre los cambios más relevantes de la cartera cabe destacar la entrada de Elis y 
Caixabank tras sólidas reuniones de la empresa en las que se destacaron las excelentes prácticas de capital humano y el 
buen momento del negocio.
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Rendimientos pasados no garantizan rendimientos futuros. (Fuente: Sycomore AM, Bloomberg)

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.sycomoream.com.

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 

 

 

      
  

 

 

sycomore europe happy@work 

 

Características 
Fecha de creación 
 06/07/2015 
  
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 y admin. 
 Participación I - 1,00% 
 Participación R - 1,90% 
  
Com. por rendimiento 
extraordinario 
 15% > índ. de ref.  
  
Com. por movimiento 
 Ninguna 
  

 

 

  

 

Cartera 
  

Índice de exposición a las acciones 97% 
Superposición con el índice 38% 
Cantidad de sociedades de cartera 43 
Peso de las primeras 20 líneas 73% 
Capi. bursátil mediana 94,1 Mds € 

 
Exposición sectorial 

 
 

  
Peso del fondo 

 
Peso activos*    

   
*Peso del fondo - Peso EURO STOXX Net Return 

 

28%

13%

6%

7%

7%

21%

6%

0%
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Finanza

Tecnología

Telecomunicaciones

Consu. De base

Salud
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Serv. Públicos

Inmobiliario

Productos de base

Consu. Discrecional

Energía

Valorización 
 Fondo Índice 

P/E ratio 2025 16,6x 15,1x 
Crecimiento ganancial 2025 8,6% 8,2% 
Ratio P/BV 2025 2,5x 1,8x 
Rentabilidad de fondos propios 15,3% 12,1% 
Rendimiento 2025 3,2% 3,2% 

 
Distribución geográfica 

 
Distribución por capitalización 

 

35%

25%

14%

9%

8%
9%

Francia Alemania

Italia Países Bajos

España Otros

15%

57%

13%

12%
3% Sup. a 250 bls€ (15%)

50 bls € a 250 bls € (57%)

20 bl € a 50 bls € (13%)

10 bl € a 20 bls € (12%)

5 bls € a 10 bls € (3%)

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 3,8/5 3,5/5 
Calif. S 3,6/5 3,3/5 
Nota P 4,1/5 3,7/5 
Calif. I 3,8/5 3,7/5 
Calif. C 3,8/5 3,5/5 
Calif. E 3,6/5 3,3/5 

    

  

Top 10 
 Peso Calif. 

SPICE 
Calif. 

H@W 
Intesa Sanpaolo 6,2% 3,7/5 4,5/5 
Sap 5,9% 3,8/5 4,5/5 
Asml 5,2% 4,2/5 4,5/5 
Axa 5,1% 3,7/5 4,0/5 
Siemens 4,9% 3,5/5 3,5/5 
Iberdrola 4,5% 3,9/5 3,5/5 
Deutsche Telekom 4,2% 3,7/5 4,0/5 
Schneider 4,2% 4,2/5 4,5/5 
Danone 4,2% 3,7/5 4,0/5 
Saint Gobain 3,5% 3,8/5 4,5/5 

 

  Contribuyentes al rendimiento 
 Peso medio Contrib 

Positivos   

Intesa Sanpaolo 6,1% 0,49% 
Prysmian 2,5% 0,41% 
Bbva 1,7% 0,21% 

Negativos   

Asml 5,5% -0,54% 
Iberdrola 5,1% -0,21% 
Sap 6,1% -0,17% 

 

 

Movimientos 
Compras Refuerzos Ventas Alivios 
Caixabank Elis  Relx 

Edp Energias Banco Bilbao Vizcaya 
Argentari  Iberdrola 

Siemens Energy Siemens Healthineers  Allianz 

 

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


Fuentes: empresas de cartera, Sycomore AM, Bloomberg, Science Based Targets, Iceberg Data Lab, MSCI, Moody's, MSCI y S&P Global. Las metodologías 
difieren entre emisores y entre proveedores de datos extrafinancieros.*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. 3 
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Calificación ESG 
 Fondo Índice 

ESG* 3,7/5 3,4/5 
Medioambiente 3,6/5 3,3/5 
Social 3,6/5 3,5/5 
Gobernanza 3,6/5 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 98% / indice 88% 
Fondo 

 34h/año/colaborador 
Índice 

 29h/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 99% 

+32% 
Fondo 

 
 

-100% 0% +100% 

 
Índice 
+20% 

 
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% 
Índice de cobertura Comex : fondo 99% / indice 100% 
Fondo 

 40% 
 26% 

Índice 
 39% 

 25% 
  en la plantilla   en comex 

 

Mejores notas Happy@Work 
Top 5 de las sociedades de cartera según la nota Happy@Work. 

 Calif. H@W 
Brunello Cucinelli 5,0/5 
Hermès 5,0/5 
Intesa Sanpaolo 4,5/5 
Sap 4,5/5 
Asml 4,5/5 

  
 
 

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 78% / indice 64% 
Fondo 

 11% 
Índice 

 10% 

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 las actividades económicas con 
la transición ecológica, integrando biodiversidad, clima 
y recursos, en una escala estándar de -100% para una 
desalineación total a +100% para una alineación 
completa, donde 0% corresponde a la media actual de 
la economía mundial. Los resultados son calculados por 
Sycomore AM o por el   (nec-initiative.org)   basado en 
los datos de los años 2022 a 2024 según NEC 1.0 o 1.1. 
Índice de cobertura : fondo 100% / indice 98% 

+7% 
Fondo 

 
 

-100% 0% +100% 

 
Índice 
+1% 

 

  Exposición fósil 
Participación de ingresos de actividades 
vinculadas a los combustibles fósiles desde el 
upstream hasta la producción de energía (fuente 
S&P Global). 
Fondo 

 0% 
Índice 

 3% 

  
Carbón 

  
Petról. 

  
Gas   

 

  Intensidad de carbono de las ventas** 
Media ponderada de las emisiones anuales de 
gases de efecto invernadero (GHG Protocol) de 
los ámbitos 1, 2, 3 upstream y downstream según 
MSCI por ventas anuales en k€. 
Índice de cobertura : fondo 100% / indice 97% 

kg. eq. CO 2 /k€ 
Fondo 
508 

Índice 
941 

 

 

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. 

        
 

 

  46% 
 

                    

 

 

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

        
 

 

  28% 
 

                    

 

 

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. 

        
 

 

  13% 
 

                    

 

 
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. 

        
 

 

  13% 
 

                    

 

 

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. 

        
 

 

  0% 
 

         
 

Diálogo, actualidades y seguimiento ESG  

Diálogo y compromiso 
Elis CaixaBank 
Reunión con el Director General y el Director Financiero de Elis para un debate 
financiero y ESG: el grupo destacó la importancia del saber hacer de sus empleados 
y la calidad de la gestión local. Elis invierte en los jóvenes talentos y despliega 
numerosas acciones en cada centro para promover el bienestar y el reconocimiento 
de sus empleados. Los salarios suelen partir del salario mínimo, pero con numerosas 
ventajas y primas adicionales a lo largo del año. 

Tuvimos un intercambio financiero y ESG con Caixa Bank. La empresa destaca por su 
cultura y su compromiso con las comunidades locales, especialmente a través de 
una fundación que posee el 30% de las acciones y apoya programas sociales. Ofrece 
beneficios competitivos, lo que se refleja en una tasa de rotación de personal muy 
baja. Nunca ha realizado despidos "en seco" para adaptarse a los cambios 
estructurales del sector. 

 Controversias ESG 
Microsoft Michelin 
Por cuarta vez en dieciocho meses, la semana pasada se anunciaron nuevos 
despidos en la división de juegos de Microsoft, que cuenta con casi 20.000 
empleados. Varios centenares de empleados se ven afectados. Estos despidos 
tendrán un gran impacto en los proyectos actuales de la división: se han cancelado 
internamente varios juegos importantes tras años de desarrollo y se han cerrado 
algunos estudios históricos. 

Michelin cerrará su planta de Guarulhos (Brasil) en diciembre de 2025, lo que 
afectará a 350 puestos de trabajo, debido a la fuerte competencia de las 
importaciones asiáticas de bajo coste.  La empresa ha gestionado históricamente 
muy bien los recortes de empleo, por lo que seguiremos de cerca la evolución de 
estos anuncios, que forman parte de una estrategia más amplia para racionalizar su 
presencia en América Latina. 

  
Votos 
0 / 0 asamblea general votada durante el mes. 
Consulte aquí nuestros votos detallados a partir del día posterior a la sesión 
de cada asamblea general Aquí. 

 

Comentario ESG 
Microsoft: A principios de julio, Microsoft anunció el despido de 9.000 empleados. 
Junto con los recortes de personal de mayo y junio, esto hace un total del 6,7% de la 
plantilla. De acuerdo con nuestra política interna y como hemos hecho en el pasado 
con otras empresas, nos pusimos en contacto con Microsoft para entender mejor las 
razones de estos despidos y las medidas en marcha para promocionar internamente 
a algunos de los empleados afectados. 

 

 

 

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



