
 I label intendono guidare gli investitori nellidentificazione di opportunità dinvestimento responsabile e sostenibile. La composizione del team di 
gestione può essere soggetta a modifiche senza preavviso. Prima di investire, consultare il KID del fondo disponibile sul nostro sito 
www.sycomore-am.com.  1 

 

 

      
 

 

sycomore LUGLIO 2025 
 

europe happy@work 

 Quota I Codice ISIN | LU1301026206 NAV per Azione | 199,1€ Attivi | 424,1 M€ 

      

 
SFDR 9 
Investimenti sostenibili 
% Attivi: ≥ 80% 
% Aziende*: 100% 
*Esclusi i derivati, la liquidità e gli 
equivalenti 

 
Indicatore di rischio 

 

Rrischio superiore 

Rischio inferiore 
 

L'indicatore di rischio ipotizza la 
conservazione del prodotto per un 
periodo di 5 anni. 

 
Avvertenza: il rischio effettivo può 
variare in modo significativo se 
l'investitore richiede il rimborso in 
una fase iniziale poiché potrebbe 
ottenere una somma inferiore a 
quella investita. 

 
Il fondo non offre alcuna garanzia di 
rendimento né di performance e 
comporta il rischio di perdite di 
capitale 

 
Team di gestione 

 

Giulia CULOT 
Gestore 

  

 

Luca FASAN 
Gestore 

  

 

Claire 
MOUCHOTTE 
Analista di 
sostenibilità 

  
  

 

  

 

 
 

  
Francia Belgio 

  

Strategia d'investimento 
Una selezione responsabile di aziende dei Paesi dell'Unione Europea focalizzate sul capitale umano  
Sycomore Europe Happy@work investe in aziende dei Paesi dell'Unione Europea che attribuiscono particolare 
importanza allo sviluppo del capitale umano, un vettore essenziale della performance. Puntiamo quindi a contribuire 
positivamente alle sfide sociali odierne, come quelle evidenziate dagli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile delle Nazioni 
Unite. La selezione dei titoli avviene sulla base di un'analisi fondamentale rigorosa, associata a un'analisi ESG 
focalizzata sulla capacità delle aziende di promuovere lo sviluppo e il coinvolgimento dei collaboratori mediante un 
quadro di valutazione esclusivo. Tale analisi è arricchita dal parere di esperti, di responsabili del capitale umano, di 
collaboratori e da visite in loco. Il fondo mira a sovraperformare l'Indice Euro Stoxx TR su 5 anni. 

 Performance al 31.07.2025 

 
 lug 2025 1 ano 3 anni 5 anni 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 
Indice % 1,0 14,5 15,2 48,8 82,6 104,4 7,4 9,3 18,5 -12,3 22,7 
La performance precedente al 04/11/2015 è stata realizzata da un fondo francese identico creato il 06/07/2015, che è stato liquidato a 

favore del comparto lussemburghese. 

 
Statistiche 

 Corr. Beta Alpha Vol. Vol. 
indice 

Track. 
Error 

Sharpe 

Ratio 

Info 

Ratio 

Draw 

Down 

Indice 
SS 

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

 
Commento del fondo 
Il mese di luglio è stato dominato dal flusso di notizie sui dazi, con accordi raggiunti da Giappone e Unione 
Europea con gli Stati Uniti. Ciò ha favorito un rally delle società di qualità inferiore nella prima parte del mese, che 
si è affievolito con la conferma degli accordi. Un altro fattore determinante per i rendimenti azionari nel periodo è 
stata la stagione dei bilanci, con ampie reazioni in seguito alle pubblicazioni. In questo contesto, il fondo ha 
registrato una performance inferiore a quella del suo benchmark. In effetti, l’orientamento qualitativo del fondo ha 
avuto un impatto, poiché non è investito in alcuni dei nomi che hanno registrato forti rendimenti, per i quali 
riteniamo che il rally sarà di breve durata. Oltre a ciò, tra i detrattori più rilevanti c’è Iberdrola, che ha subito un calo 
su una pubblicazione molto solida a causa del lancio di un aumento di capitale prima del suo investor day (con un 
impatto negativo a breve termine sulla crescita degli utili, ma assicurando il finanziamento delle sue ambizioni fino 
alla fine del decennio). Sul fronte positivo, le partecipazioni nel settore bancario, come Intesa Sanpaolo e KBC, 
hanno generato forti rendimenti in un contesto di mercato che rimane favorevole per le banche e i titoli elettrici in 
portafoglio, come Siemens e Prysmian, sono stati sostenuti dalla forte domanda di data center evidenziata dai 
peer. Le variazioni di portafoglio più rilevanti includono l’ingresso di Elis e Caixabank dopo solide riunioni aziendali 
che hanno messo in evidenza ottime pratiche di capitale umano e un buon slancio aziendale. 
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Le performance passate non sono indicative di quelle future. (Fonte: Sycomore AM, Bloomberg)

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


Il fondo non offre alcuna garanzia di rendimento né di performance e comporta il rischio di perdite di capitale. I label intendono guidare gli 
investitori nell'identificazione di opportunità d'investimento responsabile e sostenibile. La composizione del team di gestione può essere 
soggetta a modifiche senza preavviso. Prima di investire, consultare il KID del fondo disponibile sul nostro sito www.sycomore-am.com.   2 
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Caratteristiche 
Data di lancio 
 06/07/2015 
  
Codici ISIN 
 Quota I - LU1301026206 
 Quota R - LU1301026388 
  
Codici Bloomberg 
 Quota I - SYCHAWI LX 
 Quota R - SYCHAWR LX 
  
Indice di riferimento 
 EURO STOXX Net Return 
  
 
Forma giuridica 
 Comparto del Fondo 
  
Domiciliazione 
 Lussemburgo 
  
Idoneità al PEA 
 Sì 
  
Orizzonte di collocamento 
 5 anni 
  
Investimento minimo 
 Nessuno 
  
UCITS V 
 Sì 
  
Valutazione 
 Quotidiano 
  
Valuta di quotazione 
 EUR 
  
Centralizzazione degli ordini 
 G prima 11h (BPSS LUX) 
  
Regolamento in titoli 
 G+2 
  
Spese fisse 
 Quota I - 1,00% 
 Quota R - 1,90% 
  
Com. di sovraperformance 
 15% > ind. di ref. 
  
Com. di movimentaz. 
 Nessuna 
  

 

 

  

 

Portafoglio 
  

Tasso di esposizione azionaria 97% 
Overlap con l'indice 38% 
Numero di società in portafoglio 43 
Ponderaz. prime 20 partecipaz. 73% 
Capitaliz. di borsa mediana 94,1 Mds € 

 
Esposizione settoriale 

 
 

  
Ponderaz. fondo 

 
Pond. attivi*    

   
*Ponderaz. fondo - Ponderaz. EURO STOXX Net Return 

 

28%

13%

6%

7%

7%

21%

6%

0%

3%

8%

0%

Finanziario

Tecnologia

Telecomunicazioni

Beni di prima necessità

Sanitario

Industriale

Serv. Di pubblica utilità

Immobiliare

Prodotti di base

Beni voluttuari

Energia

Valutazione 
 Fondo Indice 

P/E ratio 2025 16,6x 15,1x 
Crescita degli utili 2025 8,6% 8,2% 
Ratio P/BV 2025 2,5x 1,8x 
Redditività del capitale proprio 15,3% 12,1% 
Rendimento 2025 3,2% 3,2% 

 
Ripartizione geografica 

 
Ripartizione per capitalizzazione 

 

35%

25%

14%

9%

8%
9%

Francia Germania

Italia Paesi Bassi

Spagna Altri

15%

57%

13%

12%
3% Sup. a 250 Md € (15%)

da 50 Md € a 250 Md € (57%)

da 20 Md € a 50 Md € (13%)

da 10 Md € a 20 Md € (12%)

da 5 Md € a 10 Md € (3%)

SPICE, acronimo di Society & Suppliers, People, Investors, 
Clients, Environment, è il nostro strumento di valutazione della 
performance di sviluppo sostenibile delle imprese. Integra 
l'analisi delle opportunità e dei rischi economici, di governance, 
ambientali, sociali e societari, nella gestione della loro operatività 
e nella loro offerta di prodotti e servizi. L'analisi si compone di 90 
criteri e si traduce in un punteggio per lettera. Questi 5 punteggi 
vengono ponderati in base agli impatti più significativi 
dell'impresa*. 

 

    Fondo Indice 
SPICE 3,8/5 3,5/5 
Punt. S 3,6/5 3,3/5 
Punteggio P 4,1/5 3,7/5 
Punt. I 3,8/5 3,7/5 
Punt. C 3,8/5 3,5/5 
Punt. E 3,6/5 3,3/5 

    

  

Top 10 
 Pond. Punt. 

SPICE 
Punt. 

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 

 

  Contributi alla performance 
 Pond. media Contrib. 

Positivi   

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

Negativi   

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

 

 

Movimenti 
Acquisti Integrazioni Vendite Sgravi 
Caixabank Elis  Relx 

Edp Energias Banco Bilbao Vizcaya 
Argentari  Iberdrola 

Siemens Energy Siemens Healthineers  Allianz 

 

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


Fonti: società in portafoglio, Sycomore AM, Bloomberg, Science Based Targets, Iceberg Data Lab, MSCI, Moody's, MSCI e S&P Global. Le metodologie 
differiscono tra gli emittenti e tra i fornitori di dati extra-finanziari.*Corrispondenza SPICE - ESG: E=E, S=(P+S+C)/3, G=40% del punteggio I.**Il fondo si 
impegna a sovraperformare l'indice di riferimento su questi due indicatori. Gli altri indicatori sono forniti a titolo puramente indicativo.  3 
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Punteggio ESG 
 Fondo Indice 

ESG* 3,7/5 3,4/5 
Ambiente 3,6/5 3,3/5 
Social 3,6/5 3,5/5 
Governance 3,6/5 3,5/5 

    

  

Analisi sociale e societaria  

  

 
Numero di ore di formazione** 
Numero medio di ore di formazione offerte dalle aziende per 
dipendente ogni anno. 
Tasso di copertura : fondo 98% / indice 88% 
Fondo 

 34h/anno/collaboratore 
Indice 

 29h/anno/collaboratore 
 

Contributo societario  
Contributo dell'attività economica delle aziende alla risoluzione delle 
maggiori questioni sociali, in un range compreso tra il -100% e il +100%. 
Tasso di copertura : fondo 100% / indice 99% 

+32% 
Fondo 

 
 

-100% 0% +100% 

 
Indice 
+20% 

 
Parità professionale ♀ / ♂   
Percentuale di donne nell'organico delle imprese e in seno al comitato 
esecutivo di queste ultime. 
Tasso di cop. effettiva : fondo 100% / indice 99% 
Tasso di cop. Com. Es. : fondo 99% / indice 100% 
Fondo 

 40% 
 26% 

Indice 
 39% 

 25% 
  nell'organico   nel com. es. 

 

Migliori punteggi Happy@Work 
Top 5 delle imprese in portafoglio in funzione del punteggio 
Happy@Work. 

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

  
 
 

Tasso di rotazione dei collaboratori 
Media delle dimissioni e delle assunzioni di collaboratori in seno 
all'impresa, diviso per l'organico presente all'inizio del periodo. 
Tasso di copertura : fondo 78% / indice 64% 
Fondo 

 11% 
Indice 

 10% 

Il tasso di rotazione medio dei collaboratori dipende in larga misura dai 
Paesi e dai settori. Di conseguenza, se il fondo è naturalmente investito 
in imprese il cui tasso di rotazione è generalmente più basso rispetto al 
settore o all'area geografica in cui esse operano, il tasso di rotazione 
medio del portafoglio può risentire della sua ripartizione settoriale e 
geografica. 

 

Analisi ambientale  

  

Net Environmental Contribution (NEC) 
Grado di allineamento delle attività economiche con la 
transizione ecologica, integrando biodiversità, clima e 
risorse, su una scala standard che va da -100% per il 
totale disallineamento a +100% per il completo 
allineamento, dove 0% corrisponde alla media attuale 
dell'economia globale. I risultati sono calcolati da 
Sycomore AM o dall'associazione   (nec-initiative.org)   
sulla base dei dati relativi agli anni dal 2022 al 2024 
secondo la norma NEC 1.0 o 1.1. 
Tasso di copertura : fondo 100% / indice 98% 

+7% 
Fondo 

 
 

-100% 0% +100% 

 
Indice 
+1% 

 

  Esposizione fossile 
Quota dei ricavi derivanti dalle attività legate ai 
combustibili fossili dall'upstream alla produzione 
di energia, fornita da S&P Global. 
Fondo 

 0% 
Indice 

 3% 

  
Carbone 

  
Petrol. 

  
Gas   

 

  Intensità di carbonio nelle vendite** 
Media ponderata delle emissioni annuali di gas a 
effetto serra (Protocollo GHG) degli ambiti 1, 2, 3 
a monte e a valle, secondo il modello MSCI, per 
fatturato annuo in k€. 
Tasso di copertura : fondo 100% / indice 97% 

kg. eq. CO 2 /k€ 
Fondo 
508 

Indice 
941 

 

 

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


Avvertenze supplementari: le performance del fondo sono in parte ascrivibili agli indicatori ESG dei titoli in portafoglio, pur non essendo questi i soli 
elementi determinanti per l'andamento della performance. Comunicazione a carattere promozionale. Questa comunicazione non è stata elaborata in 
conformità alle disposizioni regolamentari che mirano a promuovere l'indipendenza delle analisi finanziarie. Sycomore AM non è soggetta al divieto di 
effettuare operazioni sugli strumenti interessati prima della divulgazione di questa comunicazione. Prima di investire, consultare il KID del fondo 
disponibile sul nostro sito www.sycomore-am.com. 
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Esposizione agli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile  

 

           

 

 

Garantire a tutte le donne e a tutti gli uomini la parità di 
accesso a un'istruzione tecnica, professionale e terziaria di 
qualità e a prezzi accessibili, compresa l'università. 

        
 

 

  46% 
 

                    

 

 

Adottare politiche, soprattutto fiscali, salariali e di 
protezione sociale, e raggiungere progressivamente una 
maggiore uguaglianza. 

        
 

 

  28% 
 

                    

 

 

Garantire la piena ed effettiva partecipazione delle donne 
e le pari opportunità di leadership a tutti i livelli decisionali 
della vita politica, economica e pubblica. 

        
 

 

  13% 
 

                    

 

 

Raggiungere la piena occupazione produttiva e garantire a 
tutte le donne e a tutti gli uomini, ivi compresi i giovani e le 
persone disabili, un lavoro dignitoso e un salario uguale 
per un lavoro di pari valore. 

        
 

 

  13% 
 

                    

 

 

Ridurre di un terzo la mortalità prematura per malattie non 
trasmissibili attraverso la prevenzione e il trattamento e 
promuovere la salute mentale e il benessere. 

        
 

 

  0% 
 

         
 

Dialogo, notizie e follow-up ESG  

Dialogo e engagement 
Elis CaixaBank 
Incontro con l’Amministratore Delegato e il Direttore Finanziario di Elis per una 
discussione finanziaria ed ESG: il gruppo ha sottolineato l’importanza del know-how 
dei suoi dipendenti e della qualità del management locale. Elis investe nei giovani 
talenti e mette in atto numerose azioni in ogni sito per promuovere il benessere e il 
riconoscimento dei propri dipendenti. Gli stipendi partono generalmente dal salario 
minimo, ma con numerosi benefit e bonus aggiuntivi nel corso dell’anno. 

Abbiamo avuto uno scambio finanziario ed ESG con Caixa Bank. L’azienda si 
distingue per la sua cultura e il suo impegno verso le comunità locali, in particolare 
attraverso una fondazione che detiene il 30% delle sue azioni e sostiene programmi 
sociali. Offre benefit competitivi, il che si riflette in un tasso di turnover del personale 
molto basso. Non ha mai effettuato licenziamenti "secchi" per adattarsi ai 
cambiamenti strutturali del settore. 

 Controversie ESG 
Microsoft Michelin 
Per la quarta volta in diciotto mesi, la scorsa settimana sono stati annunciati nuovi 
licenziamenti nella divisione giochi di Microsoft, che conta quasi 20.000 dipendenti. 
Sono diverse centinaia i dipendenti interessati. Questi licenziamenti avranno un forte 
impatto sui progetti in corso della divisione: diversi giochi importanti sono stati 
cancellati internamente dopo anni di sviluppo e alcuni studi storici sono stati chiusi. 

Michelin chiuderà lo stabilimento di Guarulhos in Brasile entro il dicembre 2025, con 
una riduzione di 350 posti di lavoro, a causa della forte concorrenza delle 
importazioni asiatiche a basso costo.  L’azienda ha storicamente gestito molto bene i 
tagli occupazionali, quindi seguiremo i progressi di questi annunci, che fanno parte di 
una più ampia strategia di razionalizzazione della presenza in America Latina. 

  
Voti 
0 / 0 assemblea generale votate del mese. 
In quest'area sono disponibili i voti dettagliati a decorrere dal giorno 
successivo a ciascuna assemblea generale Qui. 

 

Commento ESG 
Microsoft: all’inizio di luglio, Microsoft ha annunciato il licenziamento di 9.000 
dipendenti. Insieme ai tagli del personale di maggio e giugno, questo porta il totale al 
6,7% del libro paga. In linea con la nostra politica interna e come abbiamo fatto in 
passato con altre aziende, abbiamo contattato Microsoft per capire meglio le ragioni 
di questi licenziamenti e le misure in atto per promuovere internamente alcuni dei 
dipendenti interessati. 

 

 

 

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

