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1. INFORMACIÓN RELATIVA A LAS INVERSIONES Y LA GESTIÓN DEL OICVM 

1.1 Vocación del Fondo 

El Fondo pertenece a la categoría de «Renta variable internacional» 

1.2 Objetivo de gestión 

El objetivo del Fondo consiste en lograr una rentabilidad superior a la del índice MSCI Europe Small Cap cubierto 
en EUR, en un horizonte mínimo de inversión de 5 años. 

1.3 Régimen fiscal 

El Fondo es apto para el PEA y el PEA PME, y puede utilizarse en el marco de contratos de seguros de vida. 

El presente informe anual no tiene como objeto resumir las consecuencias fiscales para cada inversor derivadas 
de la suscripción, el reembolso, la tenencia o la cesión de participaciones del Fondo. Dichas consecuencias 
variarán en función de las leyes y prácticas vigentes en el país de residencia, domicilio o constitución del 
partícipe, así como de su situación personal. 

En función de su régimen fiscal, su país de residencia o la jurisdicción desde la cual invierta en este Fondo, las 
plusvalías y los ingresos eventuales derivados de la tenencia de participaciones de este podrán estar sujetos a 
impuestos. Le recomendamos que consulte con un asesor fiscal las posibles consecuencias de la compra, la 
tenencia, la venta o el reembolso de participaciones del Fondo conforme a la legislación de su país de residencia 
fiscal, de residencia ordinaria o de domicilio. 

La Sociedad gestora y las entidades comercializadoras no asumen responsabilidad alguna, bajo ningún concepto, 
en relación con las consecuencias fiscales para cualquier inversor que pudieran derivarse de una decisión de 
compra, tenencia, venta o reembolso de participaciones del Fondo 

1.4 Información reglamentaria 

• El Fondo no mantiene instrumentos financieros emitidos por sociedades vinculadas al grupo ODDO BHF. 

• OICVM mantenidos por el Fondo y gestionados por la Sociedad gestora en la fecha de cierre de las 
cuentas del Fondo (véanse las cuentas anuales anexas). 

• Método de cálculo del riesgo global del OICVM: el método elegido por Oddo BHF Asset Management 
SAS para medir el riesgo global del OICVM es la metodología del compromiso. 

• En el marco de su política de gestión de riesgos, la Sociedad gestora de carteras establece, adopta y 
mantiene en vigor una política y unos procedimientos de gestión de riesgos eficaces, apropiados y 
documentados que permiten la identificación de los riesgos vinculados a sus actividades, procesos y 
sistemas. 
Para obtener más información, se ruega consultar el documento de datos fundamentales para el 
inversor de este OIC y, en concreto, el apartado «Perfil de riesgo y remuneración» o su folleto completo; 
estos documentos pueden obtenerse, previa solicitud, a través de la Sociedad gestora o en el sitio web 
www.am.oddo-bhf.com. 

• Criterios medioambientales, sociales y de gobierno corporativo: 
El OICVM es un producto financiero que promueve características medioambientales y sociales en el 
sentido del artículo 8, apartado 1, del Reglamento (UE) 2019/2088, de 27 de noviembre de 2019, sobre 
la divulgación de información relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros (el 
«Reglamento SFDR»), cuya política ESG (ambiental y/o social y/o de gobierno corporativo) se describe 
más adelante. 
La taxonomía de la Unión Europea (Reglamento (UE) 2020/852) (en adelante, la «Taxonomía») tiene 
como finalidad determinar si una actividad económica se considera medioambientalmente sostenible. 
El principio de «no causar un perjuicio significativo» se aplica únicamente a las inversiones subyacentes 
al producto financiero que cumplen los criterios de la Unión Europea para las actividades económicas 
medioambientalmente sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no 

http://www.am.oddo-bhf.com/
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tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades económicas medioambientalmente 
sostenibles. 
La Taxonomía identifica estas actividades en función de su contribución a los seis objetivos 
medioambientales que se especifican a continuación: 
- la mitigación del cambio climático; 
- la adaptación al cambio climático; 
- el uso sostenible y la protección de los recursos hídricos y marinos; 
- la transición hacia una economía circular (residuos, prevención y reciclado); 
- la prevención y control de la contaminación; 
- la protección y restauración de la biodiversidad y los ecosistemas. 
 
Si desea obtener más información, consulte los anexos relativos al SFDR del presente informe. 
 

• Proporción de los activos invertidos en títulos o derechos aptos para el PEA: 82,2% 

1.5 Deontología 

• Control de los intermediarios 

La Sociedad gestora ha implementado una política de selección y evaluación de intermediarios y 
contrapartes. Los criterios de evaluación son los siguientes: el coste de intermediación, la calidad de la 
ejecución atendiendo a las condiciones de mercado, la calidad del asesoramiento, la calidad de los 
documentos de investigación y análisis y la calidad de la ejecución posterior a la contratación. Esta 
política está disponible en la página web de la Sociedad gestora: www.am.oddo-bhf.com. 

 

• Gastos de intermediación 
Los partícipes del FCP pueden consultar el documento sobre información relativa a los gastos de 
intermediación (Compte rendu relatif aux frais d’intermédiation) en el sitio web de la Sociedad gestora: 
www.am.oddo-bhf.com 

• Derechos de voto 
Las participaciones no confieren derecho de voto alguno, y es la Sociedad gestora quien adopta todas 
las decisiones. Los derechos de voto que corresponden a cada uno de los títulos en cartera del Fondo 
son ejercidos por la Sociedad gestora, la única habilitada para tomar decisiones de acuerdo con la 
normativa vigente. Los interesados pueden consultar la política de voto de la Sociedad gestora en su 
domicilio social o en el sitio web www.am.oddo-bhf.com, de conformidad con lo dispuesto en el artículo 
314-100 del Reglamento General de la AMF. 

• Información sobre la política de remuneración 
Los elementos de remuneración de índole reglamentaria se incluyen en el anexo al presente informe. 
 

1.6 Información sobre las técnicas de gestión eficaces y los instrumentos derivados 
presentes en el Fondo 

 
Tipos de operaciones empleadas: 
 Operaciones con pacto de recompra y retroventa 
 Préstamos de valores 
Exposición: 

Operaciones con pacto de retroventa: importe de la exposición indicado en el activo del 
balance; partida: «créditos representativos de títulos recibidos con pacto de retroventa». 
Préstamos de valores y operaciones con pacto de recompra: importe de la exposición indicado 
en el activo del balance; partida: «créditos representativos de títulos cedidos en préstamo». 

Identidad de las contrapartes: 
Operaciones con pacto de retroventa: - 
Préstamos de valores y operaciones con pacto de recompra: - 

http://www.am.oddo-bhf.com/
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Garantías financieras recibidas: 
Operaciones con pacto de retroventa: los fondos gestionados por Oddo BHF AM solo aceptan títulos de renta fija 
en concepto de garantía. 
Préstamos de valores y operaciones con pacto de recompra: remítase a la cartera del fondo (Total Activos de 
garantía + Total Deudas representativas de los títulos cedidos con pacto de recompra) 

1.7 Cambios producidos en el transcurso del ejercicio 

21/02/2025: 

• La cobertura del Fondo de emisores con calificación ESG en los que invierte se reducirá del 90% al 75%; 

• La exclusión específica en relación con las armas convencionales se suprimirá del perímetro de exclusiones. 

25/09/2024: Modificación respecto de la calificación ESG media de la cartera, que será superior a la del indicador 
de referencia sobre la base de esta calificación interna y ya no será «igual o superior». 

1.8 Comunicación de información SFTR 
 

La gestión del Fondo en el ejercicio analizado no conlleva la obligación de notificación establecida en el 
Reglamento sobre transparencia de las operaciones de financiación de valores y de reutilización de los 
instrumentos financieros (SFTR, por sus siglas en inglés). 
 

1.9 Retenciones a cuenta 

Se informa a los partícipes del fondo Oddo BHF Active Small Cap de que Oddo BHF AM SAS, actuando en el mejor 
interés de los partícipes, ha solicitado a algunos Estados de la Unión Europea la devolución de las retenciones a 
cuenta sobre los dividendos pagados a los OIC gestionados por ODDO BHF AM SAS. Dichas peticiones se basan en 
el principio de no discriminación entre OICVM planteado en varias sentencias del Tribunal de Justicia de la Unión 
Europea. 

Tras un exhaustivo análisis, Oddo BHF AM SAS estimó que el Fondo podría lograr una devolución significativa, 
aunque no puede ofrecerse ninguna garantía al respecto. En el marco de estos procedimientos, se informa a los 
partícipes de que la Sociedad gestora recurrió a los servicios remunerados de un bufete de abogados 
especializado y de Oddo BHF SCA. 
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2. INFORME DE GESTIÓN 
 

2.1 Coyuntura macroeconómica y rentabilidad de los mercados de renta variable 

Los mercados europeos cerraron el ejercicio al alza a 31 de marzo de 2025, y el STOXX 600 reveló una 
rentabilidad del +4,1%. La trayectoria alcista que se observó en el arranque del año —impulsada por la 
esperanza de que se produjera un notable ciclo de bajadas de tipos y por unas buenas publicaciones 
de resultados anuales (2023)— se vio contrarrestada por la inquietud económica, política y 
geopolítica, la cual se agravó en el transcurso de la segunda mitad de 2024. La suma total de una serie 
de acontecimientos como una crisis política en Francia y en Alemania, la victoria de Donald Trump con 
sus amenazas arancelarias, la prolongación de la guerra en Oriente Próximo, la intensificación en la 
esfera internacional de la guerra en Ucrania, el deterioro de la actividad económica europea y la 
fragilidad del consumo en China socavó la confianza de los inversores europeos. El CAC (-5%) fue el 
índice que resultó más afectado entre las principales plazas económicas europeas, al verse castigado 
por el agravamiento de la inestabilidad política en Francia y por su preponderancia del sector de 
artículos de lujo, un segmento que se vio muy penalizado por la ralentización del consumo chino. 
En Estados Unidos, el año bursátil se reveló totalmente diferente al de Europa, y los principales índices 
del gigante norteamericano marcaron récords (S&P 500: +7%; Nasdaq: +5,6%). En primera instancia, 
los inversores anticiparon un ciclo de recortes de tipos, cuyo inicio llevó algo más de tiempo de lo que 
se pronosticaba, sin que ello les generara una particular inquietud, dado que los datos de actividad 
económica en Estados Unidos siguieron mostrando indicios de una gran solidez. 
Tras un excelente arranque de año que se derivó de la investidura de Donald Trump y los sólidos 
resultados empresariales, las tensiones comerciales y el anuncio de nuevos aranceles por parte de 
Estados Unidos, en particular contra Europa, China, Canadá y México, minaron la confianza de los 
inversores en marzo. En este comienzo de año, el Viejo Continente rindió mejor que Estados Unidos, 
país que se vio castigado por la corrección observada en el sector tecnológico y por la incertidumbre 
económica. Por otro lado, las negociaciones entre Trump, Putin y Zelenski se tradujeron en un alto el 
fuego parcial en Ucrania, lo que brindó un respiro temporal sin llegar a suponer una resolución 
duradera del conflicto. 
Las dos mayores economías de la zona euro hicieron frente a coyunturas políticas bastante complejas. 
En primer lugar, la ruptura de la coalición en Alemania y las elecciones anticipadas en febrero no 
permitirán que pueda verse con claridad el rumbo de la política económica hasta dentro de unos 
meses. Esta cuestión resulta aún más importante si tenemos en cuenta que Alemania está 
atravesando dificultades en materia de crecimiento (el PIB de 2024 cayó un -0,2%, tras un -0,3% en 
2023). En cuanto a Francia, la caída del Gobierno y la división observada en la Asamblea Nacional no 
auguran una visibilidad política hasta dentro de varios meses. A ello hay que sumar las dificultades en 
materia presupuestaria, sin mencionar siquiera una posible degradación de la calificación de la deuda 
francesa a «A» (Francia parece ser uno de los países con la situación fiscal más incómoda de la zona 
euro). En los primeros compases de 2025 y pese a las perturbaciones, los anuncios de que se iban a 
efectuar inversiones en inteligencia artificial (IA) y en defensa apuntalaron el mercado europeo, en 
particular gracias al enorme plan de 500.000 millones de EUR a 12 años emprendido por Alemania, 
que se retractó de su regla de oro sobre el déficit presupuestario. 
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2.2 Política de gestión emprendida en el transcurso del ejercicio 

El objetivo del fondo Oddo BHF Active Small Caps consiste en lograr una rentabilidad superior a la del 
índice MSCI Europe Small Cap Hedged Euro (Net Return). Durante el ejercicio, nos vimos perjudicados 
principalmente por nuestro sesgo hacia las empresas de menor capitalización del índice; en efecto, las 
de menos de 2.000 millones de EUR rindieron en torno a un 30% menos que las empresas de 
capitalización superior a 2.000 millones. Debido a que resultamos aptos para el PEA-PME y que 
respetamos sus criterios, la capitalización media del fondo se estableció entre los 1.500 y 2.000 
millones de EUR durante el año y, en términos históricos, se halla en un nivel muy inferior al del índice, 
que supera los 3.000 millones de EUR. Se trata del principal factor que explica la rentabilidad inferior, 
ya que nuestra selección de valores dentro de los segmentos de capitalización no fue desacertada, 
pero en 2024 los inversores se decantaron por los subfondos de capitalización más líquida en todos los 
países europeos. Nuestro fondo se centra en empresas europeas cotizadas de pequeño tamaño 
(también denominadas «small caps», con una capitalización bursátil inferior a 5.000 millones de EUR). 
A lo largo del ejercicio, incrementamos en nuestro fondo la ponderación del segmento de empresas 
cuya capitalización bursátil supera los 1.000 millones de EUR mediante la rebaja en la ponderación de 
aquellas inferiores a este umbral. Esta decisión pretendía seguir la estela de la polarización del 
mercado y la preferencia del mercado por los valores más grandes, más internacionalizados y más 
líquidos dentro del universo de los valores de pequeña capitalización. Se debió, asimismo, a un cambio 
que se produjo a mediados de junio por el que se ampliaron los criterios de la etiqueta PEA-PME de la 
siguiente manera: las empresas con una capitalización bursátil inferior a 2.000 millones de EUR (o que 
hayan estado por debajo de este umbral al cierre de uno de los cuatro ejercicios anteriores) ahora son 
elegibles. 
 

Cabe recordar que nuestro enfoque ascendente reposa en un profundo análisis financiero y 
extrafinanciero destinado a captar la creación de valor de las empresas a largo plazo. En este sentido, 
buscamos firmas innovadoras que exhiban un fuerte crecimiento, un modelo de negocio resiliente y 
claros motores de desarrollo. De este modo, ponemos el punto de mira en las mejores oportunidades 
en nichos de actividad de alto valor añadido y seleccionamos empresas de calidad cuyos 
fundamentales revelan una constante mejora. 
 

En el plano sectorial, los sectores de finanzas (bancos, seguros y servicios financieros) fueron con 
creces los más dinámicos en el segmento de la pequeña capitalización del Viejo Continente, al registrar 
una rentabilidad total superior al 30%, mientras que los servicios públicos y los materiales finalizaron 
el ejercicio en el +18% y el +4% respectivamente. La satisfactoria evolución de las finanzas se debió en 
parte a la actividad de fusiones y adquisiciones, especialmente en el sur de Europa (Sabadell en España 
y BPM en Italia forman parte de nuestro índice de referencia) y a un contexto de tipos de intereses 
propicio. Por el contrario, el sector de la tecnología se reveló como el mayor lastre para la rentabilidad 
en Europa, pese a que las firmas tecnológicas de Estados Unidos marcaron nuevos récords históricos 
en 2024. 
 

Por países, Italia y España cosecharon muy buenas rentabilidades del +17% y el 23% respectivamente. 
El Reino Unido terminó el periodo en consonancia con el índice. Cabe recordar que, desde el brexit, el 
Reino Unido ya no resulta apto para el PEA-PME, lo que significa que estamos estructuralmente 
infraponderados, ya que este país representa cerca del 30% del índice. Sirva de recordatorio para no 
dejarnos nada que Suiza representa el 9% del índice de referencia y tampoco es apta para el PEA-PME. 
Además, nuestra sobreponderación en Francia y Alemania perjudicó la rentabilidad relativa con 
respecto al índice de referencia, aunque la selección de valores resultó neutral (Alemania) o positiva 
(Francia, gracias a Vusion, Technip y GTT). Por último, cabe reseñar la buena contribución de Suecia, 
que era el país donde teníamos la mayor exposición. La selección de valores fue neutral, en parte 



 

ODDO BHF ACTIVE SMALL CAP 

  
 

 

8 

 

debido a las decepciones con Munters y Electrolux Pro a principios de 2025, que se atribuyeron 
principalmente a la incertidumbre relacionada con los nuevos aranceles de la Administración 
estadounidense. 
 
El riesgo de refinanciación se perfilará como un asunto de gran importancia en los próximos años, 
dado que los gobiernos, las empresas y los particulares tendrán que hacer frente a las consecuencias 
de la ingente subida del precio del dinero. Los tenedores de instrumentos de tipo variable ya están 
sintiendo el dolor de esta situación, y las empresas de pequeña capitalización asumen el mayor riesgo, 
al tener que escoger muchas de ellas entre reducir la duración o rotar hacia tipos flexibles en lugar de 
fijar unos tipos más elevados a más largo plazo. Por supuesto, esto supone la transitoriedad del 
entorno de tipos actual, lo que explica el porqué de la alarma de los mercados cuando los datos 
económicos se revelan desfavorables. Algunos valores que gozan de nuestro favor presentan un 
modelo de desarrollo fundamentado en el crecimiento externo y el endeudamiento. En el contexto 
actual, estos valores acusaron el desdén de los inversores y fueron testigos de una drástica caída en 
sus cotizaciones. Cabe citar las firmas que se benefician del proceso de reindustralización de Europa 
como Note (Suecia), que se especializa en la producción electrónica para grandes grupos 
internacionales, Solaria (España), implicada en el ámbito de la fabricación y la explotación de paneles 
solares, y GVS (Italia) del segmento de producción de filtros para la industria médica. 
 

Aunque los márgenes de las empresas se vieron sometidos a presión en 2024 (menor aumento de los 
precios, debilidad de los volúmenes, aumentos salariales aún vigentes e incremento de los gastos 
financieros), no hay que subestimar la capacidad de adaptación de nuestras empresas, que han 
superado numerosos retos desde la epidemia de COVID-19. El nivel récord de los márgenes y de la 
generación de tesorería que se observaron este año en Europa pone de relieve una transformación 
profunda en el tejido económico del Viejo Continente que se refleja en los índices bursátiles. 
 

Algunos temas relacionados con aquellos ámbitos que se vieron beneficiados por la pandemia de 
COVID-19 (digitalización, energías renovables, consumibles médicos, teletrabajo, comercio electrónico, 
etc.) sufrieron un duro revés en 2023 y se estabilizaron en 2024. La dinámica favorable de los 
videojuegos se vio fustigada de pleno por los cambios en los patrones de consumo de los 
consumidores y siguió atravesando dificultades. La distribución y el consumo experimentaron una 
suerte dispar: Synsam (Suecia) prosiguió con su expansión y con la creación de una red en los países 
nórdicos y reforzó su posición de liderazgo en la distribución de gafas, pero no gozó del favor de los 
inversores. En cambio, el mercado bursátil acogió con agrado la calidad y el dinamismo de los 
beneficios de DO&CO (Austria). Esta sociedad familiar acumula éxitos con su distintiva oferta de 
restauración que se basa en el frescor de sus productos y seduce a cada vez más compañías aéreas y 
organizadores de eventos deportivos, en particular en Estados Unidos. 
 

El 40% de los centros de datos de todo el mundo se ubican en Norteamérica, principalmente en 
Estados Unidos, y la mitad de ellos se localizan en algunos estados. Aunque Europa occidental solo 
representa en estos instantes el 26% de este reparto mundial, cabría esperar un crecimiento en el 
Viejo Continente, habida cuenta de que las aplicaciones de electrificación y de inteligencia artificial 
también se desarrollarán en esta región. Deseamos aprovechar la dinámica de crecimiento de los 
centros de datos y nos hemos posicionado en diversos niveles de su cadena de valor. Gracias a nuestra 
inversión en Munters (Suecia), adquirimos una exposición en sistemas de control y regulación de la 
temperatura y la higrometría en centros de datos. Por último, Hill&Smith (Reino Unido) también está 
bien posicionada para beneficiarse del crecimiento de los centros de datos al ofrecer soluciones de 
seguridad y protección. 
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A nivel más global, un reto de los mercados sigue estribando en el impacto del ciclo de tipos de 
interés, que genera cierta volatilidad/incertidumbre en la valoración de las acciones de crecimiento y 
de calidad. Continuamos posicionados en operadores que experimentan un crecimiento de sus 
márgenes y con unas competencias en nichos muy específicos. Así, en el sector de los materiales, 
reforzamos progresivamente nuestra posición en convicciones que se benefician de la renovación 
energética en un contexto de inflación estructural de los precios de la energía. Inwido (Suecia), firma 
líder en la fabricación y la distribución de ventanas, prosigue con éxito su expansión en Europa. 
El segmento de la tecnología se reveló volátil y acabó por registrar algunas satisfactorias 
contribuciones a los resultados de la mano de Addnode (Suecia), cuya progresión en el software 
específico de 3D dinamizó su crecimiento y pilló por sorpresa al mercado. Algunos operadores 
especializados (nichos de mercado) adoptaron estrategias con objetivos específicos para dinamizar sus 
beneficios. En primera instancia, el despliegue de la inteligencia artificial (IA) va a impulsar las 
necesidades en materia de ciberseguridad, servicios informáticos y memoria. La empresa SussMicrotec 
(Alemania) sacó partido de las inversiones en nuevas líneas de fabricación de chips de alto 
rendimiento, especialmente para la IA. A pesar de su mal comportamiento y su débil valoración, 
vendimos Datagroup (Alemania) por la falta de dinamismo prolongada que se ha constatado en su 
plataforma estandarizada Corbox de servicios y software, que sin embargo permite integrar nuevos 
clientes a un menor coste. En el capítulo de decepciones, cabe reseñar Teamviewer (Alemania), que 
vendimos por el temor a una creciente competencia, así como dos empresas de semiconductores, 
Siltronic y Aixtron (Alemania), afectadas por la actitud expectante que reina en la economía y el menor 
consumo de chips electrónicos en la industria. 
 

La actualidad de nuestros valores en el segmento de medicina y salud resultó intensa: Medios, 
fabricante de soluciones farmacéuticas de alto valor añadido y adaptadas a las necesidades específicas 
de los pacientes, anunció la adquisición del grupo neerlandés Ceban Pharmaceuticals, líder en el 
mercado holandés de composiciones médicas especializadas. A nuestro parecer, esta adquisición 
responde de forma pertinente al objetivo del grupo de expandirse a escala internacional y mejorar los 
márgenes, a lo que hay que añadir que la operación se realizó con unos niveles de valoración 
razonables. Guerbet, experto en el ámbito de las imágenes médicas, se benefició de una posición de 
liderazgo gracias a su completa cartera de soluciones médicas y servicios, tanto en imagen diagnóstica 
como intervencionista. El año 2024 resultó clave por los avances en Europa (en Alemania) de Elucirem, 
un nuevo producto de contraste para resonancia magnética que reduce a la mitad la exposición al 
gadolinio, y la certificación europea de Myrian 2.12, una plataforma desarrollada por la filial Intrasense 
que integra la inteligencia artificial dedicada a la detección del cáncer de próstata. Vimian (Suecia) 
mostró una trayectoria superior. Esta firma mundial, especializada en la salud animal, ha cambiado de 
estatus con la llegada de un nuevo consejero delegado que supo llevar a cabo las adquisiciones 
prometidas y mejorar la comunicación y la imagen bursátil de la sociedad. Por último, apostamos 
desde muy pronto por el éxito de los productos de Tobii Dynavox (Suecia) en el ámbito de la asistencia 
a personas con discapacidad y creemos en el éxito de sus últimas novedades basadas en el iPad, cada 
vez más reconocidas y subvencionadas. Para completar, también seguimos invirtiendo en empresas 
resilientes en las que identificamos motores de crecimiento estructural, como Fagron en la 
administración única y esterilización de medicamentos. 
 

Aun cuando el sector de servicios está claramente expuesto a unos riesgos ligados a la inflación de los 
salarios y los suministros, nuestro enfoque consiste en una asunción gradual de estos factores 
desfavorables en nuestras previsiones de resultados de cara a 2024, pero también a 2025. Elis 
(Francia), especialista en soluciones de alquiler y mantenimiento de textiles profesionales, se vio 
sacudido por los temores a que se materializara una adquisición que se considera arriesgada en 
Estados Unidos. Ya hablemos del segmento de los servicios, de la distribución o el consumo, los 
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avances incesantes de la informática, las nuevas tecnologías y la inteligencia artificial están 
revolucionando los métodos de trabajo, así como la manera de producir y de consumir. Redcare 
(Alemania), líder en la distribución de medicamentos y productos sin receta en Alemania, sirve de 
ilustración de esta tendencia fundamental: la democratización de las recetas electrónicas (eRx) se halla 
ahora en pleno auge en Alemania, donde han aumentado un 182% en un año y este método de 
prescripción ya está validado. Otro ejemplo proviene de Vusion (Francia), líder mundial en el ámbito 
de las etiquetas electrónicas, que digitaliza de manera integral las tiendas con el objetivo de crear un 
modelo híbrido sostenible que se fundamenta en los datos. En cuanto a Trainline (Reino Unido), esta 
empresa tiene un objetivo sencillo: permitir que todos puedan comprar billetes de tren y autobús con 
algunos clics. La empresa está ahora a punto de conquistar Europa, al ofrecer un servicio que abarca 
35 países y atrae cada año a más de 35 millones de clientes. 
 
Nuestras inversiones relacionadas con la industria agroalimentaria experimentaron suertes dispares. 
En 2023, invertimos en Elopak, una empresa noruega especializada en envases alimentarios reciclables 
y/o de un solo uso. Como se había pronosticado, Elopak plantó cara al gigante Tetrapack en su nicho 
de mercado y logró ganar cuota de mercado, especialmente en Estados Unidos y la India. Por el 
contrario, aunque se ve respaldado por el creciente interés de los consumidores, salimos del sector del 
salmón con la venta de Grieg Seafood (Noruega). La deficiente gestión operativa de sus filiales y su 
incapacidad para gestionar con eficacia los problemas sanitarios nos han llevado a tirar la toalla 
respecto de este título y vender con pérdidas. 
 

Tras haber vivido la era del carbón y la era del petróleo, ahora nos estamos adentrando a toda 
velocidad en la era de la electricidad, y ponemos el punto de mira en empresas capaces de 
transformar su modelo económico gracias a la innovación y de adoptar nuevas tendencias 
estructurales, como la transición energética o la automatización, lo que les permita registrar, en última 
instancia, tasas de crecimiento muy atractivas. Tubacex (España) se beneficia de esta ola de 
inversiones por su exposición a la energía nuclear. Este grupo industrial español, fundado en 1963, se 
dedica a la fabricación de tubos sin soldadura de acero inoxidable y aleaciones con alto contenido de 
níquel. Tubacex opera en un nicho de mercado donde la competencia es moderada (con la presencia 
de solo 3 actores a nivel mundial), y donde existen fuertes barreras de entrada (importancia del gasto 
en capital, requisitos de cualificación por parte de los clientes, entre otras cosas). Hay una serie de 
empresas con los conocimientos y los medios para crecer a partir de estas temáticas que se 
beneficiarán paralelamente de la necesaria descarbonización de nuestras economías. Technip Energies 
(Francia) ofrece tecnologías de primera clase concebidas para la transición energética, y exhibe 
posiciones de liderazgo en el segmento del gas natural licuado (GNL) y el etileno, así como una fuerte 
presencia en los mercados en crecimiento del hidrógeno azul y verde, los productos químicos 
sostenibles y la gestión del CO2. Acceleron (Suiza) ofrece soluciones (turbos, compresores) que tratan 
de optimizar el consumo de combustible y las emisiones de los vehículos de transporte, y debería 
observar una mejora de sus márgenes con el aumento gradual del mantenimiento lucrativo de su flota 
activa. GTT (Francia) siguió estando presente en el núcleo de nuestra cartera. Esta empresa líder 
fabrica membranas específicas que permiten el transporte de gas natural licuado (GNL) por barco. 
También ofrece sistemas que permiten a fabricantes y armadores utilizar el GNL como carburante para 
que su flota funcione de forma más eficiente. 
 

En el sector de la industria, nuestra preferencia natural por las empresas innovadoras nos llevó a 
beneficiarnos de los excesivos castigos bursátiles el año pasado vinculados al repunte de las tensiones 
inflacionistas, a los costes del transporte o a las dificultades de suministro de determinados 
componentes clave. A título de ejemplo, adquirimos a unos niveles de valoración atractivos a líderes 
mundiales de nichos específicos, como Alimak (Suecia), especialista mundial en soluciones de acceso 
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vertical a gran escala (ascensores, plataformas) para una amplia gama de sectores. Electrolux Pro 
(Suecia), líder mundial en equipos de lavandería y servicios alimentarios, se incorporó a la cartera a 
finales del año pasado tras el anuncio de una adquisición estratégica que pasó desapercibida en el 
sector de las lavadoras industriales y los sistemas de vacío. En la actualidad, esta sociedad brinda una 
gama completa e innovadora y se beneficia de una demanda sostenida; su perfil de creación de valor 
sigue resultando, a nuestro parecer, muy infravalorado y casa perfectamente con nuestra filosofía de 
gestión. Otras inversiones generaron rentabilidades excelentes, como VBG Group (Suecia), que 
prosiguió con su crecimiento orgánico, y Cadeler (Dinamarca), que siguió realizando una contribución 
positiva a la rentabilidad del fondo. Especializada en buques de tendido para parques eólicos marinos, 
Cadeler amplía su flota y consigue contratos récord, lo que refuerza nuestras estimaciones de que 
registre un fuerte crecimiento de los beneficios en los próximos años. 
 
El segmento ultra premium siguió ampliando su ventaja frente al resto del consumo discrecional, algo 
que se pone de manifiesto con la excelente salud del sector aéreo (aerolíneas, aeropuertos, 
aeronáutica) y del turismo. Edreams (España) fue testigo de un incremento del 13% en sus ventas en 
términos semestrales, lo que se tradujo en una magnífica progresión de sus resultados. Una de las 
características distintivas de este grupo de reservas de vuelos en línea reposa en la tarjeta «Prime», 
que permite fidelizar a sus clientes al garantizarles promociones en compras futuras. Pese a la 
competencia que se da en este segmento, Edreams ya cuenta con más de 5 millones de miembros y 
parece que superará su objetivo de 7,25 millones en 2025. 
 

En el sector financiero, nuestra participación histórica en Anima (Italia) siguió mostrando un buen 
comportamiento y fue objeto de una oferta pública de adquisición por parte de BPM. MLP (Alemania) 
reveló una magnífica trayectoria. Esta sociedad de gestión de activos siguió registrando un crecimiento 
rentable, si bien siguió sin gozar del favor de los mercados bursátiles por su escasa liquidez. A pesar de 
un contexto difícil, Swissquote (Suiza) mostró unos resultados más sólidos que nunca; este banco 
consolida su posicionamiento en la gestión patrimonial de alto valor añadido y demuestra su 
crecimiento en innovación, algo que ha sido recompensado. FlatexDegiro volvió a incorporarse a la 
cartera a finales de 2024 tras resolverse la incertidumbre regulatoria en Alemania, a pesar del posible 
retroceso de la remuneración de los depósitos. Pronosticamos que el crecimiento de sus ingresos se 
acelerará con una gama de productos más variada y adaptada a los particulares. FlatexDegiro se 
mantiene en su nicho de mercado de precios competitivos. A título de ejemplo, lanzó una oferta de 
negociación de criptomonedas en Alemania. En líneas más generales, este corredor bursátil en línea 
siguió mejorando su oferta y sus servicios con el objetivo de aumentar los ingresos por cliente. 
 

Habida cuenta de las bajas valoraciones en términos históricos, los valores de pequeña capitalización 
despertaron el apetito de los fondos de capital privado (private equity), vinculados o no a las familias 
fundadoras, para retirarlas de la cotización. Nos beneficiamos de varias ofertas de adquisición que 
dinamizaron la rentabilidad del fondo. Cabe citar a la firma Karnov (Suecia), especializada en las bases 
de datos para profesiones jurídicas, Nexus y Katek en Alemania. 
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Principales operaciones de compra y venta efectuadas durante el transcurso del último ejercicio: 

Título Adquisición Venta Divisa 

Anima Holding SpA 247.483,54 11.686.905,6 EUR 

Karnov Group AB Reg  10.089.676,2 EUR 

ID Logistics Group 10.005.227,29 3.407.813,85 EUR 

Nexus AG 233.934,25 8.927.896,12 EUR 

NKT A/S Reg 8.834.111,33 3.244.374,35 EUR 

GVS SpA Reg 7.847.735,32 7.731.477,02 EUR 

Gerresheimer AG 2.145.944,83 7.635.459,71 EUR 

Genuit Group Plc 7.138.129,21 1.793.388,62 EUR 

Tecnicas Reunidas SA 7.007.995,51 4.388.892,33 EUR 

DO & CO AG Bearer 1.322.415,19 6.928.651,27 EUR 

 
 

2.3 Rentabilidades 
 
 

Participaciones 
Rentabilidad 

anual (*) 
Indicador de 

referencia 

ODDO BHF Active Small Cap CI-EUR -6,60% 

1,45% 
ODDO BHF Active Small Cap CN-EUR -6,83% 

ODDO BHF Active Small Cap CR-EUR -7,58% 

ODDO BHF Active Small Cap GC-EUR -6,65% 

* Conviene recordar que las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades 
futuras y no son constantes en el tiempo. 
 

2.4 Perspectivas 
 

Llevamos varios años viviendo con la idea de que la dinámica del mercado, la política monetaria o el 
diferencial en materia de valoración respecto de los grandes valores serían los principales catalizadores del 
mercado de los valores de pequeña capitalización. A día de hoy, nos parece que la política y el componente 
presupuestario han pasado a tener cierto papel en la percepción del riesgo que se asocia con los valores de 
pequeña capitalización. Ahora bien, este parámetro no muestra indicios de buena salud por los conflictos 
diplomáticos y geopolíticos, la política interior de la UE y las vicisitudes políticas en Francia y en Alemania. 
Ya se ha iniciado el decrecimiento de la inflación, lo que denota un posible respaldo enorme a los activos 
líquidos de riesgo. El año 2025 se verá sometido al influjo de fuerzas antagónicas. A nivel macroeconómico, 
por una parte, ya se acepta que el punto álgido de la inflación y, sin duda, de los tipos de interés ha 
quedado atrás, pero por otra, la ralentización económica resulta innegable. A nivel microeconómico, se 
plantea un dilema entre las posibles revisiones a la baja de los beneficios empresariales, por un lado, y unas 
valoraciones ya modestas, por otro, que ofrecen un apoyo especialmente sólido. En cuanto a las clases de 
activos, los valores de pequeña capitalización parecen haber integrado a todas luces el riesgo de recesión 
en su valoración. Efectivamente, han obtenido una rentabilidad inferior de 35 puntos respecto de los 
valores de gran capitalización desde abril de 2022, con lo que superaron la rentabilidad inferior de 15 
puntos que se constató en la gran crisis financiera de 2009. Estos valores, de crecimiento por naturaleza, 
podrían volver a granjearse el interés de los inversores en la búsqueda de sociedades que han quedado 
relegadas en un entorno de anémico crecimiento. 
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En este entorno, el posicionamiento del fondo está especialmente adaptado, puesto que privilegia, 
mediante una selección ascendente (bottom-up), las sociedades cuyo crecimiento potencial de los 
beneficios es superior al mercado, identifica valoraciones atractivas y mantiene una gestión activa de 
las apuestas. 
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FCP ODDO BHF Active Small Cap 
12, boulevard de la Madeleine 
75009 Paris (Francia) 

 

Informe de auditoría de las cuentas anuales 
Ejercicio cerrado a 31 de marzo de 2025 
 
 
 
 
Estimados partícipes del fondo de inversión colectiva (FCP) ODDO BHF Active Small Cap: 
 

 

 

Opinión 
 
De acuerdo con la tarea que nos ha encomendado la Sociedad gestora, hemos auditado las cuentas anuales 
del organismo de inversión colectiva constituido en forma de fondo de inversión colectiva (FCP) ODDO BHF 
Active Small Cap correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de marzo de 2025, que se adjuntan al presente 
informe. 
 
En nuestra opinión, las cuentas anuales adjuntas son, de acuerdo con los requisitos y principios contables 
franceses, exactas y fidedignas, y expresan la imagen fiel del resultado de las operaciones del ejercicio 
concluido, así como de la situación financiera y del patrimonio del FCP al final de dicho ejercicio. 

 

 

Fundamento de la opinión 
 
Marco de referencia de la auditoría 
Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con las normas de la profesión que rigen en Francia. 
Consideramos que los elementos justificativos que hemos obtenido son suficientes y apropiados como base 
para emitir nuestra opinión de auditoría. 
 
Nuestras responsabilidades de conformidad con estas normas se indican en el apartado «Responsabilidades 
del auditor en relación con la auditoría de las cuentas anuales» del presente informe. 
 
Independencia 
Hemos llevado a cabo nuestra labor de auditoría con arreglo a las normas de independencia previstas en el 
código de comercio y en el código de ética para profesionales de la auditoría, durante el periodo comprendido 
entre el 30 de marzo de 2024 y la fecha de emisión de nuestro informe. 
 

Observación 
Sin cuestionar la opinión expresada con anterioridad, deseamos llamar su atención sobre las consecuencias de 
la modificación del método contable mencionadas en el anexo a las cuentas anuales.  
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Justificación de las apreciaciones 

 
De conformidad con lo dispuesto en los artículos L. 821-53 y R. 821-180 del Código de Comercio, 
relativos a la justificación de nuestras apreciaciones, les informamos de que las apreciaciones más 
importantes que hemos realizado, según nuestro criterio profesional, se han centrado en la pertinencia 
de los principios contables aplicados, sobre todo en lo que respecta a los instrumentos financieros en 
cartera, y en la presentación del conjunto de las cuentas, con arreglo al plan contable de los 
organismos de inversión de capital variable. 
 
Tales apreciaciones se inscriben en el contexto de la auditoría de las cuentas anuales consideradas en 
su conjunto y de la formación de nuestra opinión expresada con anterioridad. No expresamos ninguna 
opinión sobre los elementos individuales (considerados de manera aislada) de estas cuentas anuales. 

 

Verificaciones específicas 
 
Hemos procedido, asimismo, a las verificaciones específicas previstas por los textos legales y 
reglamentarios, de conformidad con las normas de la profesión que rigen en Francia. 
 
No tenemos ninguna objeción que hacer respecto de la veracidad y la coincidencia de las cuentas 
anuales con la información incluida en el informe de gestión elaborado por la Sociedad gestora. 

 

 

Responsabilidades de la dirección y de las personas que integran el gobierno 
corporativo en relación con las cuentas anuales 
 
Recae sobre la Sociedad gestora la responsabilidad de formular unas cuentas anuales que muestren 
una imagen fiel de conformidad con las normas y los principios contables franceses, así como de llevar 
a cabo un control interno que considere necesario para la formulación de cuentas anuales que no 
contengan anomalías significativas, ya se deban a fraude o error. 
 
Durante la formulación de las cuentas anuales, corresponde a la Sociedad gestora evaluar la 
capacidad del Fondo para continuar su actividad, presentar en dichas cuentas, si procede, la 
información necesaria relativa a la continuación de la actividad y aplicar el principio contable de 
«empresa en funcionamiento», salvo si se prevé liquidar el FCP o cesar su actividad. 
 

Las cuentas anuales han sido elaboradas por la Sociedad 
gestora. 
 

 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de las cuentas anuales 
 
Recae sobre nosotros la responsabilidad de elaborar un informe sobre las cuentas anuales. Nuestro 
objetivo consiste en obtener garantías razonables de que las cuentas anuales, consideradas en su 
conjunto, no presentan anomalías significativas. Estas garantías razonables se corresponden con un 
elevado nivel de certeza, aunque no es posible garantizar que una auditoría llevada a cabo de 
conformidad con las normas de la profesión pueda detectar sistemáticamente todas las anomalías 
significativas. Las anomalías pueden proceder de fraudes o derivarse de errores, y se consideran 
significativas cuando se puede esperar, de manera razonable, que dichas anomalías son capaces, en 
su conjunto o de manera individual, de influenciar las decisiones económicas que se adopten 
basándose en las cuentas. 
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Como se especifica en el artículo L.821-55 del código de comercio, nuestra labor de certificación de las 
cuentas no consiste en garantizar la viabilidad o la calidad de la gestión del FCP en cuestión. 

En el marco de una auditoría realizada de conformidad con las normas de la profesión aplicables en 
Francia, el auditor se sirve de su criterio profesional durante todo el proceso de auditoría. Además, el 
auditor: 

• Identifica y evalúa los riesgos de que las cuentas anuales contengan anomalías significativas, ya se 
deban a fraude o error; define e implementa procedimientos de auditoría con respecto a dichos 
riesgos; y recopila elementos que estime suficientes y adecuados para fundamentar su opinión. El 
riesgo de no detectar una anomalía significativa derivada de fraude resulta más elevado que el de una 
anomalía significativa resultante de un error, ya que el fraude puede implicar la colusión, la 
falsificación, omisiones voluntarias, falsas declaraciones o la elusión del control interno; 

• toma conocimiento del control interno pertinente para la auditoría, con el fin de definir los 
procedimientos de auditoría apropiados en función de las circunstancias, y no con el objetivo de 
expresar una opinión sobre la eficacia del control interno; 

• determina la pertinencia de los métodos contables empleados y el carácter razonable de las 
estimaciones contables formuladas por la dirección, así como la información conexa incluida en las 
cuentas anuales; 

• determina la pertinencia de la aplicación por parte de la Sociedad gestora del principio contable de 
empresa en funcionamiento y, sobre la base de los elementos recabados, la existencia o inexistencia 
de una incertidumbre significativa en relación con los acontecimientos o las circunstancias 
susceptibles de comprometer la capacidad del FCP para continuar su actividad. Esta comprobación se 
basa en los elementos recopilados hasta la fecha de su informe, si bien cabe recordar que las 
circunstancias o los acontecimientos posteriores podrían comprometer la continuación de la actividad. 
Si el auditor llega a la conclusión de que existe una incertidumbre significativa, llamará la atención de 
los lectores de su informe sobre la información incluida en las cuentas anuales objeto de dicha 
incertidumbre o, si esta información no se proporciona o no es pertinente, el auditor formulará una 
certificación con reservas o una denegación de la certificación. 
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• comprueba la presentación general de las cuentas anuales, y evalúa si las cuentas anuales 
reflejan de manera fiel las operaciones y los acontecimientos subyacentes. 

 

 
Auditor 
 

 
Forvis Mazars SA 

 
Levallois-Perret, fecha de la firma electrónica 
Documento autenticado y fechado por medio de firma electrónica 
 
 
[firma electrónica] 
Gilles DUNAND-ROUX 
Asociado 

27/7/2025 
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Balance – Activo a 31/03/2025 en EUR 

 31/03/2025 

Inmovilizado material neto 0,00 

Títulos financieros  

Acciones y valores equivalentes (A) 275.569.753,27 

Negociados en un mercado organizado o equivalente 275.569.753,27 

No negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00 

Obligaciones convertibles en acciones 0,00 

Negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00 

No negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00 

Obligaciones y valores equivalentes (C) 0,00 

Negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00 

No negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00 

Títulos de crédito (D) 0,00 

Negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00 

No negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00 

Participaciones de OIC y fondos de inversión (E) 0,00 

OICVM 0,00 

FIA y equivalentes de otros Estados miembros de la Unión Europea 0,00 

Otros OIC y fondos de inversión 0,00 

Depósitos (F) 0,00 

Instrumentos financieros a plazo (G) 1.710.111,77 

Operaciones temporales en valores (H) 0,00 

Créditos representativos de títulos financieros recibidos con pacto de retroventa 0,00 

Créditos representativos de títulos dados en garantía 0,00 

Créditos representativos de títulos financieros cedidos en préstamo 0,00 

Títulos financieros tomados en préstamo 0,00 

Títulos financieros cedidos con pacto de recompra 0,00 

Otras operaciones temporales 0,00 

Préstamos (I) 0,00 

Otros activos aptos (J) 0,00 

Subtotal de activos aptos I = (A + B + C + D + E + F + G + H + I + J) 277.279.865,04 

Créditos y cuentas de ajuste de activos 3.209.221,81 

Cuentas financieras 1.950.237,98 

Subtotal de activos distintos a los activos aptos II¹ 5.159.459,79 

Total Activo I + II 282.439.324,83 

(¹) Los demás activos corresponden a los activos distintos a los activos aptos, tal y como se definen estos en el reglamento o los estatutos del 
OIC de capital variable para cuyo funcionamiento se necesitan. 
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Balance – Pasivo a 31/03/2025 en EUR 

 31/03/2025 

Fondos propios:  

Capital 300.443.646,23 

Remanente de los ingresos netos 0,00 

Remanente de las plusvalías y las minusvalías netas 0,00 

Resultado neto del ejercicio -21.638.592,34 

Fondos propios I 278.805.053,89 

Pasivos aptos:  

Instrumentos financieros (A) 0,00 

Operaciones de cesión de instrumentos financieros 0,00 

Operaciones temporales en títulos financieros 0,00 

Instrumentos financieros a plazo (B) 1.411.392,82 

Empréstitos 0,00 

Otros pasivos aptos (C) 0,00 

Subtotal de pasivos aptos III = A + B + C 1.411.392,82 

Otros pasivos:  

Deudas y cuentas de ajuste de pasivos 2.222.878,12 

Ayudas bancarias 0,00 

Subtotal otros pasivos IV 2.222.878,12 

Total Pasivos: I + III + IV 282.439.324,83 
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Cuenta de pérdidas y ganancias a 31/03/2025 en EUR 

 31/03/2025 

Ingresos financieros netos  

Ingresos procedentes de operaciones financieras  

Ingresos procedentes de acciones 5.395.133,94 

Ingresos procedentes de obligaciones 0,00 

Ingresos procedentes de títulos de crédito 0,00 

Ingresos procedentes de participaciones de OIC* 0,00 

Ingresos procedentes de instrumentos financieros a plazo 0,00 

Ingresos procedentes de operaciones temporales en valores 0,00 

Ingresos procedentes de préstamos y créditos 0,00 

Ingresos procedentes de otros activos y pasivos aptos 0,00 

Otros ingresos financieros 239.906,73 

Subtotal Ingresos procedentes de operaciones financieras 5.635.040,67 

Gastos por operaciones financieras  

Gastos por operaciones financieras 0,00 

Gastos por instrumentos financieros a plazo 0,00 

Gastos por operaciones temporales en valores 0,00 

Gastos por empréstitos 0,00 

Gastos por otros activos y pasivos aptos 0,00 

Otros gastos financieros -10.615,38 

Subtotal gastos por operaciones financieras -10.615,38 

Total Ingresos financieros netos (A) 5.624.425,29 

Otros ingresos:  

Retrocesiones de los gastos de gestión en beneficio del OIC 0,00 

Pagos con garantía de capital o de resultados 0,00 

Otros ingresos 0,00 

Otros gastos:  

Gastos de gestión de la Sociedad gestora: -5.785.966,18 

Gastos de auditoría, de estudios de fondos de capital inversión 0,00 

Impuestos y gravámenes 0,00 

Otros gastos 0,00 

Subtotal Otros ingresos y Otros gastos (B) -5.785.966,18 

Subtotal resultado neto antes de cuenta de regularización C = A + B -161.540,89 

Regularización de los ingresos netos del ejercicio (D) -338.204,73 

Ingresos netos I = C + D -499.745,62 

Plusvalías o minusvalías netas materializadas antes de cuenta de regularización:  

Plusvalías y minusvalías materializadas -14.139.394,66 

Gastos de transacciones externas y gastos de cesión -1.668.021,00 

Gastos de análisis 0,00 

Proporción de las plusvalías materializadas devueltas a las aseguradoras 0,00 

Indemnizaciones de seguros que se han percibido 0,00 

Pagos con garantía de capital o de resultados 0,00 

Subtotal plusvalías o minusvalías materializadas netas antes de cuenta de regularización E -15.807.415,66 

Regularización de las plusvalías o minusvalías netas materializadas F 2.702.117,55 

Plusvalías o minusvalías netas materializadas II = E + F -13.105.298,11 

Plusvalías o minusvalías netas latentes antes de cuenta de regularización:  

Variación en las plusvalías o minusvalías latentes, incluidas las diferencias relativas al cambio en los 
activos aptos 

-7.106.431,79 

Diferencias relativas al cambio en las cuentas financieras en divisas 295,18 

Pagos con garantía de capital o de resultados por cobrar 0,00 

Proporción de las plusvalías latentes por devolver a las aseguradoras 0,00 

Subtotal plusvalías o minusvalías latentes netas antes de cuenta de regularización G -7.106.136,61 

Regularización de las plusvalías o minusvalías latentes netas H -927.412,00 

Plusvalías o minusvalías latentes netas III = G + H -8.033.548,61 
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Cuenta de pérdidas y ganancias a 31/03/2025 en EUR 

 31/03/2025 

 
Anticipos: 

 

Anticipos sobre ingresos netos pagados durante el ejercicio J 0,00 

Anticipos sobre plusvalías o minusvalías netas materializadas pagados durante el ejercicio K 0,00 

Total anticipos pagados durante el ejercicio IV = J + K 0,00 

Resultado neto = I + II + III - IV -21.638.592,34 

* De conformidad con los principios de transparencia fiscal, los ingresos procedentes de las participaciones de OIC se han reexpresado para 
reflejar los ingresos subyacentes 
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Anexos de las cuentas anuales 
El objetivo de gestión del Fondo consiste en lograr una rentabilidad superior a la del índice MSCI Europe Small Cap, cubierto en 
EUR, en un horizonte mínimo de inversión de 5 años. 

 

 

 

 

El objetivo de gestión del Fondo consiste en lograr una rentabilidad superior a la del índice MSCI Europe Small 
Cap, cubierto en EUR, en un horizonte mínimo de inversión de 5 años. 

4.   
Cuadro de los elementos característicos de los últimos cinco ejercicios 

Cifras expresadas en EUR 
31/03/2025 28/03/2024 31/03/2023 31/03/2022 31/03/2021 

Patrimonio neto notal 278.805.053,89 361.593.062,83 423.352.498,03 565.449.753,75 462.881.786,12 

PARTICIPACIÓN CI-EUR 

Patrimonio neto 92.298.054,32 132.564.424,21 161.831.338,42 222.520.580,33 209.530.235,62 

Número de 
participaciones 

42.574,569 57.112,359 65.940,878 78.269,251 75.957,501 

Valor liquidativo unitario 
en la divisa de la 
participación 

2.167,91 2.321,11 2.454,18 2.843,01 2.758,51 

Distribución unitaria 
sobre los ingresos netos 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Distribución unitaria 
sobre plusvalías y 
minusvalías netas 
materializadas 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Crédito fiscal unitario 
transferido al portador 
(personas físicas) 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Capitalización unitaria -90,72 -372,64 -131,60 387,55 247,47 

      
      

PARTICIPACIÓN CN-EUR 

Patrimonio neto 9.932.935,90 23.135.090,35 24.673.389,81 32.807.222,10 22.121.928,71 

Número de 
participaciones 

64.678,024 140.352,783 141.217,644 161.686,398 112.105,182 

Valor liquidativo unitario 
en la divisa de la 
participación 

153,57 164,83 174,71 202,90 197,33 

Distribución unitaria 
sobre los ingresos netos 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Distribución unitaria 
sobre plusvalías y 
minusvalías netas 
materializadas 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Crédito fiscal unitario 
transferido al portador 
(personas físicas) 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Capitalización unitaria -6,84 -26,89 -9,82 27,19 17,44 
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Anexos de las cuentas anuales 
El objetivo de gestión del Fondo consiste en lograr una rentabilidad superior a la del índice MSCI Europe Small Cap, cubierto en 
EUR, en un horizonte mínimo de inversión de 5 años. 

 

 

 

 

El objetivo de gestión del Fondo consiste en lograr una rentabilidad superior a la del índice MSCI Europe Small 
Cap, cubierto en EUR, en un horizonte mínimo de inversión de 5 años. 

4.   
Cuadro de los elementos característicos de los últimos cinco ejercicios 

Cifras expresadas en EUR 
31/03/2025 28/03/2024 31/03/2023 31/03/2022 31/03/2021 

PARTICIPACIÓN CR-EUR 

Patrimonio neto 164.481.368,53 187.144.348,15 215.684.826,68 287.510.585,88 212.053.077,69 

Número de 
participaciones 

840.359,148 883.655,153 953.193,220 1.085.385,661 817.637,813 

Valor liquidativo unitario 
en la divisa de la 
participación 

195,72 211,78 226,27 264,89 259,34 

Distribución unitaria 
sobre los ingresos netos 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Distribución unitaria 
sobre plusvalías y 
minusvalías netas 
materializadas 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Crédito fiscal unitario 
transferido al portador 
(personas físicas) 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Capitalización unitaria -10,45 -36,33 -14,56 33,72 21,50 

      
PARTICIPACIÓN CR-SEK (H) 

Patrimonio neto   7.446,03 9.441,23  

Número de 
participaciones 

  1.148,685 1.142,552  

Valor liquidativo unitario 
en la divisa de la 
participación 

  73,01 85,67  

Distribución unitaria 
sobre los ingresos netos 

  0,00 0,00  

Distribución unitaria 
sobre plusvalías y 
minusvalías netas 
materializadas 

  0,00 0,00  

Crédito fiscal unitario 
transferido al portador 
(personas físicas) 

  0,00 0,00  

Capitalización unitaria   -0,77 0,41  
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Anexos de las cuentas anuales 
El objetivo de gestión del Fondo consiste en lograr una rentabilidad superior a la del índice MSCI Europe Small Cap, cubierto en 
EUR, en un horizonte mínimo de inversión de 5 años. 

 

 

 

 

El objetivo de gestión del Fondo consiste en lograr una rentabilidad superior a la del índice MSCI Europe Small 
Cap, cubierto en EUR, en un horizonte mínimo de inversión de 5 años. 

4.   
Cuadro de los elementos característicos de los últimos cinco ejercicios 

Cifras expresadas en EUR 
31/03/2025 28/03/2024 31/03/2023 31/03/2022 31/03/2021 

PARTICIPACIÓN GC-EUR 

Patrimonio neto 12.092.695,14 18.749.200,12 21.155.497,09 22.601.924,21 19.176.544,10 

Número de 
participaciones 

63.442,396 91.826,962 97.945,497 90.285,014 78.908,468 

Valor liquidativo unitario 
en la divisa de la 
participación 

190,60 204,17 215,99 250,33 243,02 

Distribución unitaria 
sobre los ingresos netos 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Distribución unitaria 
sobre plusvalías y 
minusvalías netas 
materializadas 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Crédito fiscal unitario 
transferido al portador 
(personas físicas) 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Capitalización unitaria -8,08 -32,89 -11,69 33,98 21,76 
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Anexos de las cuentas anuales 
 

 

Normas y criterios contables 
 

El Fondo se ajusta a las normas contables establecidas en la normativa vigente y, en particular, al plan contable de 
los OICVM. 

 

Las cuentas anuales se presentan por primera vez según el modelo previsto en el Reglamento ANC n.º 2020-07, en 
su versión modificada por el Reglamento ANC n.º 2022-03. 

1 Cambios en los métodos contables, incluida la presentación, en relación con la aplicación de la nueva normativa 
contable relativa a las cuentas anuales de los organismos de inversión colectiva de capital variable (Reglamento 
ANC 2020-07 en su versión modificada) 

Este nuevo reglamento impone cambios en los métodos contables, en lo que cabe incluir modificaciones en las 
presentaciones de las cuentas anuales. Por consiguiente, no se puede realizar la comparación con las cuentas del 
ejercicio anterior. 

NOTA: los estados en cuestión son (además del balance y la cuenta de resultados): B1. Evolución de los fondos 
propios y pasivos de financiación 

; D5a. Asignación de los importes distribuibles correspondientes a los ingresos netos y D5b. Asignación de los 
importes distribuibles correspondientes a las plusvalías y minusvalías netas materializadas 

Por lo tanto, de conformidad con el apartado 2 del artículo 3 del Reglamento ANC 2020-07, los estados financieros 
no presentan datos del ejercicio anterior; los estados financieros N-1 se incluyen en el anexo. 

Estos cambios se refieren, en esencia, a lo siguiente: 

- la estructura del balance, que ahora se presenta por tipo de activo y pasivo apto, incluidos préstamos y 
empréstitos; 

- la estructura de la cuenta de resultados, que sufre modificaciones notables; dicha cuenta de resultados incluye, en 
concreto: las diferencias relativas al cambio en cuentas financieras, plusvalías y minusvalías latentes, plusvalías y 
minusvalías materializadas y gastos de transacción; 

- la eliminación del cuadro relativo a las operaciones fuera del balance (parte de la información sobre las partidas 
de este cuadro se incluye ahora en los anexos); 

- la supresión de la opción de contabilizar los gastos incluidos en el precio de coste (sin efecto retroactivo para los 
fondos que aplicaban anteriormente el método de gastos incluidos); 

- la distinción entre obligaciones convertibles y otras obligaciones, y sus respectivos registros contables; 

- una nueva clasificación de los fondos objetivo que se mantienen en cartera según el modelo: OPCVM / FIA / 
Otros; 

- la contabilización de los compromisos en contratos a plazo sobre divisas, que ya no se hace a nivel de balance 
sino fuera de balance, con información sobre los contratos a plazo sobre divisas que cubren una parte específica; 

- la incorporación de información relativa a las exposiciones directas e indirectas a los diferentes mercados; 

- la presentación de la cartera, que ahora distingue entre activos y pasivos aptos e instrumentos financieros a plazo; 

- la adopción de un modelo de presentación única para todos los tipos de OIC; 

- la eliminación del agregado de cuentas en el caso de los fondos que tienen subfondos. 

2 Normas y criterios contables que se han aplicado durante el ejercicio 

Se aplican los principios generales de contabilidad (con sujeción a los cambios que se describen con anterioridad): 

- imagen fiel, comparabilidad, continuidad de la actividad, 

- veracidad y exactitud, 

- prudencia, 

- conservación de los métodos de un ejercicio al siguiente. 

 

La moneda base es el euro. 
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NORMAS DE VALORACIÓN Y DE CONTABILIZACIÓN DE LOS ACTIVOS 
Normas de valoración de los activos: 
 
El cálculo del valor liquidativo de la participación se efectúa teniendo en cuenta las normas de valoración que se 
detallan a continuación: 
 
- los instrumentos financieros y valores mobiliarios negociados en un mercado organizado se valoran a precio de 
mercado, según los siguientes principios: 

- La valoración se realiza según la última cotización oficial. 
 
La cotización seleccionada depende de la bolsa en la que cotice el título: 
 
Bolsas europeas: Última cotización del día del cálculo del valor liquidativo 
Bolsas asiáticas: Última cotización del día del cálculo del valor liquidativo 
Bolsas de América (del Norte y del Sur): Última cotización del día del cálculo del valor liquidativo 
 
Las cotizaciones seleccionadas se hacen públicas el día siguiente a las 9:00 horas (hora de París) a través de las 
agencias de información económica: Fininfo o Bloomberg. En caso de que un valor no cotice, se aplicará la última 
cotización oficial conocida. 
 
Los títulos de crédito negociables y equivalentes que no sean objeto de transacciones significativas se valoran 
utilizando un método actuarial; el tipo aplicado está compuesto por: 
 
- un tipo sin riesgo obtenido mediante la interpolación lineal de la curva OIS actualizada a diario; 

- un diferencial de crédito obtenido en el momento de la emisión y que se ha mantenido constante durante toda la 
vida del título. 
 
No obstante, los títulos de crédito negociables con un plazo de vida residual inferior o igual a tres meses se 
valorarán según el método lineal. 
 
- Los contratos financieros (las operaciones a plazo, firme o condicional, o las operaciones de permuta celebradas 
en los mercados OTC) se valoran a su valor de mercado o a otro valor estimado según las modalidades 
establecidas por la Sociedad gestora. 

- Garantías financieras: con el fin de limitar al máximo el riesgo de contraparte, al tiempo que se tienen en cuenta 
las restricciones operativas, la Sociedad gestora adopta un sistema de ajuste de los márgenes de garantía por día, 
por fondo y por contraparte con un umbral de activación fijado en un máximo de 100.000 EUR, basado en una 
valoración a precios de mercado (mark-to-market) 
 
El método de valoración de los compromisos fuera del balance consiste en una valoración de los contratos a plazo 
firme en función del valor de mercado y en una conversión de las operaciones condicionales a equivalente 
subyacente. 
 
Los depósitos se contabilizan en función de sus valores nominales más los intereses calculados a diario. 
 
Las cotizaciones seleccionadas para la valoración de las operaciones a plazo, firme o condicional, son coherentes 
con las de los títulos subyacentes. Varían según la bolsa en la que coticen: 
 
Bolsas europeas: Precio de liquidación del día del cálculo del valor liquidativo si difiere de la última cotización. 
Bolsas asiáticas: Última cotización del día del cálculo del valor liquidativo si difiere de la última cotización. 
Bolsas de América (del Norte y del Sur): Última cotización del día del cálculo del valor liquidativo si difiere de la 
última cotización. 
 
En caso de que un contrato a plazo firme o condicional no cotice, se aplicará la última cotización conocida. 
 
Los títulos que sean objeto de contratos de cesión o de adquisición temporales se valoran de conformidad con la 
normativa vigente. Los títulos recibidos en el marco operaciones de recompra son incluidos en su fecha de 
adquisición en el apartado «Créditos representativos de títulos recibidos con pacto de retroventa», con el valor 
establecido en el contrato, por la contraparte de la cuenta de disponibilidad correspondiente. Durante el periodo de 
tenencia de dichos títulos, se mantiene dicha valoración, a la que se suman los intereses devengados procedentes 
de las operaciones con pacto de recompra. 
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Los títulos cedidos con pacto de recompra se descontabilizan el día de la operación de recompra y el crédito 
correspondiente se incluye en el apartado «Títulos cedidos con pacto de recompra» y se valora en función de su 
valor de mercado. La deuda representativa de los títulos cedidos con pacto de recompra se incluye en el apartado 
«Deudas representativas de los títulos cedidos con pacto de recompra» por la contraparte de la cuenta de 
disponibilidad correspondiente. La deuda se valora sobre la base del valor fijado en el contrato, al que se suman los 
intereses relativos a la deuda. 
 
- Otros instrumentos: Las participaciones o acciones de OIC se valoran según su último valor liquidativo conocido. 
- Los instrumentos financieros cuya cotización no esté disponible el día de valoración o cuya cotización haya sido 
corregida se valoran a su valor probable de negociación bajo la responsabilidad de la Sociedad gestora. Estas 
valoraciones y su justificación se comunican al auditor durante sus controles. 
 
 
Métodos de contabilización: 
 
Contabilización de los ingresos: 
Los intereses sobre obligaciones y títulos de crédito se calculan según el método de los intereses devengados. 
 
Contabilización de los gastos de transacción: 
Las operaciones se contabilizan según el método de los gastos no incluidos. 
 
Mecanismo de ajuste por dilución (swing pricing): 
Unas significativas entradas y salidas de capital pueden repercutir en el valor liquidativo como consecuencia del 
coste de reestructuración de la cartera derivado de las operaciones de inversión y desinversión. Este coste puede 
proceder de la diferencia entre el precio de la operación y el precio de valoración, los impuestos o los gastos de 
corretaje. 
 
Con el fin de proteger los intereses de los partícipes que invierten a medio y largo plazo, la Sociedad gestora ha 
decidido aplicar al Fondo el mecanismo de ajuste por dilución (swing pricing) con un umbral de activación. 
 
Por consiguiente, cuando el volumen diario de suscripciones y reembolsos supere, en valor absoluto, el umbral de 
activación preestablecido por la Sociedad gestora, se procederá al ajuste del valor liquidativo. Por consiguiente, el 
valor liquidativo se ajustará al alza (y, en su caso, a la baja) si el importe (en valor absoluto) de las suscripciones y 
los reembolsos es superior al umbral. Este mecanismo de ajuste de precios tiene como única finalidad proteger los 
intereses de los partícipes existentes en el Fondo al limitar el impacto de las suscripciones y los reembolsos en el 
valor liquidativo. Este mecanismo no supone ningún coste adicional para los partícipes, pero distribuye los costes 
de tal manera que los partícipes existentes en el Fondo no asumen los costes de transacción derivados de las 
operaciones de suscripción o reembolso efectuadas por los partícipes entrantes o salientes. 
 
Este umbral de activación se expresa en porcentaje del patrimonio total del Fondo. La Sociedad gestora determina 
tanto el nivel del umbral de activación como el factor de ajuste del Valor liquidativo (en función de los costes de 
reestructuración de la cartera). El factor de ajuste se revisa cada mes. 
 
Los indicadores de rentabilidad y riesgo se calculan sobre la base de un valor liquidativo potencialmente ajustado. 
Por lo tanto, la aplicación del mecanismo de ajuste por dilución (swing pricing) podrá repercutir en el nivel de 
volatilidad del Fondo y, de manera puntual, en su rentabilidad. 
 
De conformidad con la reglamentación, solo las personas encargadas de su aplicación conocen en profundidad 
este mecanismo y, en concreto, el porcentaje del umbral de activación que, en ningún caso, podrá hacerse público. 
 
Asignación de los importes distribuibles (ingresos y plusvalías): 
 
Importes distribuibles: N/A 
Participaciones CR-EUR/ CI-EUR/GC-EUR/CN-EUR: Capitalización 
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Gastos de funcionamiento y de gestión: 
 

Gastos facturados al Fondo Base 
Tipo 
Participaciones CR-EUR, CI-EUR, GC-EUR y CN-EUR  

Gastos de gestión financiera* y gastos 
de funcionamiento y otros servicios** 

Patrimonio neto Participaciones CR-EUR: 2,10% máximo (impuestos 
incluidos) 

Participaciones CI-EUR: 1,05% máximo (impuestos incluidos) 

Participaciones GC-EUR: 1,10% máximo (impuestos 
incluidos) 

Participaciones CN-EUR: 1,30% máximo (impuestos 
incluidos) 

Comisión de rentabilidad Patrimonio neto Participaciones CR-EUR, CG-EUR y CN-EUR: 
El 20% como máximo de la rentabilidad superior del Fondo 
con respecto a su indicador de referencia, el MSCI Europe 
Small Cap, cubierto en EUR, una vez compensada la 
rentabilidad inferior de los últimos cinco ejercicios, siempre 
que la rentabilidad absoluta sea positiva. (*) 
 
Participaciones CI-EUR: 
El 20% como máximo de la rentabilidad superior del Fondo 
con respecto a su indicador de referencia, el índice MSCI 
Europe Small Cap, cubierto en EUR, una vez compensada la 
rentabilidad inferior de los últimos cinco ejercicios.(*) 

Proveedores que perciben comisiones 
de movimiento: 
- Sociedad gestora: 100% 

Cargo por 
transacción 

Acciones: 0,10% (impuestos incluidos) y un mínimo de 
7,50 EUR (impuestos no incluidos) 
Obligaciones: 0,3% (impuestos incluidos) y un mínimo de 
7,50 EUR (impuestos no incluidos) 
Instrumentos monetarios y derivados: N/A 

 
* Los gastos de gestión financiera comprenden los gastos de distribución, en lo que se incluyen las posibles 
retrocesiones pagadas a sociedades externas o entidades del grupo. Por lo general, estas retrocesiones se 
calculan como porcentaje de los gastos de gestión financiera, de funcionamiento y otros servicios. La sociedad 
gestora implementó un dispositivo con el fin de garantizar el cumplimiento del principio de tratamiento equitativo de 
los partícipes. Cabe recordar que las retrocesiones pagadas a los intermediarios por la comercialización del fondo 
no se consideran trato preferente. 
 
** De conformidad con el documento (position-recommendation) 2011-05 de la AMF, los gastos de funcionamiento 
y otros servicios pueden incluir los honorarios de los auditores, los gastos de depositario/centralizador, los gastos 
de distribución técnicos, los gastos relacionados con la delegación de la gestión administrativa y contable, los 
gastos de auditoría, los gastos fiscales, los gastos relacionados con el registro del Fondo en otros Estados 
miembros, los gastos jurídicos específicos del Fondo, los gastos de garantía, los gastos de traducción específicos 
del Fondo y los gastos de licencia del índice de referencia que emplea el Fondo. 
 
Este importe puede aplicarse aunque los costes reales sean inferiores. La sociedad gestora asumirá cualquier 
exceso en este importe. 
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(*) Las comisiones de rentabilidad se devengarán a favor de la Sociedad gestora de la siguiente manera: 
 
• La comisión de rentabilidad se determina comparando la rentabilidad obtenida por el Fondo con la del indicador de 
referencia e incluye un mecanismo de recuperación de las rentabilidades inferiores pasadas. 
• La rentabilidad del Fondo se calcula a partir de su patrimonio contable una vez deducidos los gastos de gestión 
fijos, pero sin tener en cuenta la comisión de rentabilidad. 
• El cálculo de la rentabilidad superior se basa en el método del «activo indexado», que simula un activo ficticio 
sometido a las mismas condiciones de suscripción y reembolso que el Fondo y que se beneficia de la rentabilidad 
del indicador de referencia. A continuación, dicho activo indexado se compara con el activo del Fondo. Por tanto, la 
diferencia entre ambos activos proporciona la rentabilidad superior del Fondo con respecto a su indicador de 
referencia. 
• En cada fecha de cálculo del valor liquidativo, si la rentabilidad del Fondo supera la rentabilidad del indicador de 
referencia, se procederá a dotar una provisión para dicha comisión de rentabilidad. Si, durante el periodo que media 
entre dos cálculos del valor liquidativo, el Fondo obtiene una rentabilidad inferior a la de su indicador de referencia, 
la provisión dotada anteriormente será objeto de ajuste por medio de una reversión con cargo al fondo de provisión. 
Las reversiones de provisiones están limitadas como máximo al importe de las dotaciones efectuadas. La comisión 
de rentabilidad se calculará y dotará separadamente para cada participación del Fondo. 
• El indicador de referencia se calculará en la divisa de la participación, independientemente de la divisa en la que 
esté denominada la participación en cuestión, excepto en el caso de las participaciones cubiertas contra el riesgo 
de cambio, para las cuales el indicador de referencia se calculará en la divisa de referencia del Fondo. 
• La comisión de rentabilidad se calcula para un periodo de cálculo que corresponde al ejercicio contable del Fondo 
(el «Periodo de cálculo»). Cada Periodo de cálculo comenzará el último día hábil del ejercicio contable del Fondo y 
finalizará el último día hábil del ejercicio contable siguiente. En el caso de las participaciones lanzadas durante un 
Periodo de cálculo, el primer Periodo de cálculo durará al menos 12 meses y concluirá el último día hábil del 
ejercicio contable siguiente. La comisión de rentabilidad acumulada se pagará anualmente a la Sociedad gestora 
una vez finalizado el Periodo de cálculo. 
• En caso de reembolsos, si existe una provisión para la comisión de rentabilidad, la parte de la dotación 
proporcional a los reembolsos se cristalizará y se abonará definitivamente a la Sociedad gestora. 
• El horizonte temporal en el que se calcula la rentabilidad es un periodo móvil de una duración máxima de 5 años 
(«Periodo de referencia de la rentabilidad»). Al final de dicho periodo, el mecanismo de compensación de las 
rentabilidades inferiores pasadas puede restablecerse parcialmente. Así, tras cinco años de rentabilidad inferior 
acumulada en el Periodo de referencia de la rentabilidad, las rentabilidades inferiores podrán restablecerse 
parcialmente sobre la base de un periodo móvil de un año, eliminando el primer año de rentabilidad inferior del 
Periodo de referencia de la rentabilidad en cuestión. En relación con el correspondiente Periodo de referencia de la 
rentabilidad, las rentabilidades inferiores del primer año pueden compensarse con las rentabilidades superiores 
obtenidas en los años siguientes del Periodo de referencia de la rentabilidad. 
• En un Periodo de referencia de la rentabilidad determinado, toda rentabilidad inferior pasada deberá recuperarse 
antes de que puedan volver a cobrarse comisiones de rentabilidad. 
• Cuando se cristalice una comisión de rentabilidad al final de un Periodo de cálculo (salvo en caso de cristalización 
debido a reembolsos), se iniciará un nuevo Periodo de referencia de la rentabilidad. 
• En el caso de las participaciones CR-EUR, GC-EUR y CN-EUR no se cobrará ninguna comisión de rentabilidad 
cuando la rentabilidad absoluta de la participación sea negativa. La rentabilidad absoluta se define como la 
diferencia entre el valor liquidativo actual y el último valor liquidativo calculado al final del Periodo de cálculo anterior 
(Valor liquidativo de referencia). 
• En el caso de las participaciones CI-EUR, los partícipes deben tener en cuenta que, en caso de rentabilidad 
superior, podrán pagarse comisiones de rentabilidad a la Sociedad gestora incluso si la rentabilidad absoluta es 
negativa. 
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Ejemplo de funcionamiento de las comisiones de rentabilidad en el caso de las participaciones CI-EUR: 
 

Año 
Valor liquidativo del OIC 
(base 100 a principios 
del año 1) 

Rentabilidad 
anual del 
OIC 

Rentabilidad 
anual del 
Índice de 
referencia 

Rentabilidad 
relativa anual 

Rentabilidad 
inferior que debe 
compensarse el 
año siguiente 

Pago de una 
comisión de 
rentabilidad 

Comentario 

1 105,00 5,0% -1,0% 6,0% 0,0% SÍ Rentabilidad superior anual 

2 91,30 -13,1% -5,1% -8,0% -8,0% NO Rentabilidad inferior anual 

3 94,09 3,1% 1,1% 2,0% -6,0% NO 
La rentabilidad inferior anual del 
año 2 solo se compensa 
parcialmente a finales del año 3 

4 89,09 -5,3% -6,3% 1,0% -5,0% NO 
La rentabilidad inferior anual del 
año 2 solo se compensa 
parcialmente a finales del año 4 

5 100,88 13,2% 11,2% 2,0% -3,0% NO 
La rentabilidad inferior anual del 
año 2 solo se compensa 
parcialmente a finales del año 5 

6 102,91 2,0% 1,0% 1,0% 0,0% NO 

La rentabilidad inferior anual del 
año 2 solo se compensa 
parcialmente a finales del año 6. 
No obstante, la rentabilidad 
inferior restante (-2%) se elimina 
para el año 7 (término del periodo 
de 5 años). 

7 99,83 -3,0% -1,0% -2,0% -2,0% NO Rentabilidad inferior anual 

8 96,83 -3,0% -8,0% 5,0% 0,0% SÍ 
La rentabilidad inferior anual del 
año 7 se compensa plenamente 
en el año 8. 

 
 
Ejemplo de funcionamiento de las comisiones de rentabilidad en el caso de las participaciones CR-EUR, GC-EUR y 
CN-EUR: 
 

Año 
Valor liquidativo del OIC 
(base 100 a principios 
del año 1) 

Rentabilidad 
anual del 
OIC 

Rentabilidad 

anual del 
Índice de 
referencia 

Rentabilidad 
relativa anual 

Rentabilidad 

inferior que debe 
compensarse el 
año siguiente 

Pago de una 
comisión de 
rentabilidad 

Comentario 

1 105,00 5,0% -1,0% 6,0% 0,0% SÍ 
Rentabilidad superior anual Y 
rentabilidad absoluta positiva 
durante el año 

2 91,30 -13,1% -5,1% -8,0% -8,0% NO Rentabilidad inferior anual 

3 94,09 3,1% 1,1% 2,0% -6,0% NO 
La rentabilidad inferior anual del 
año 2 solo se compensa 
parcialmente a finales del año 3 

4 89,09 -5,3% -6,3% 1,0% -5,0% NO 
La rentabilidad inferior anual del 
año 2 solo se compensa 
parcialmente a finales del año 4 

5 100,88 13,2% 11,2% 2,0% -3,0% NO 
La rentabilidad inferior anual del 
año 2 solo se compensa 
parcialmente a finales del año 5 

6 102,91 2,0% 1,0% 1,0% 0,0% NO 

La rentabilidad inferior anual del 
año 2 solo se compensa 
parcialmente a finales del año 6. 
No obstante, la rentabilidad 
inferior restante (-2%) se elimina 
para el año 7 (término del periodo 
de 5 años). 

7 99,83 -3,0% -1,0% -2,0% -2,0% NO Rentabilidad inferior anual 

8 96,83 -3,0% -8,0% 5,0% 0,0% NO 

La rentabilidad inferior anual del 
año 7 se compensa plenamente 
en el año 8, pero la rentabilidad 
absoluta anual es negativa: no se 
procede al pago de una comisión 
de rentabilidad. 

 



 

ODDO BHF ACTIVE SMALL CAP 

  

 

33 

Puede obtenerse una descripción detallada del método de cálculo de la comisión de rentabilidad solicitándolo a la 
Sociedad gestora. 
 
Modalidades de cálculo y reparto de la remuneración obtenida con operaciones de adquisición y cesión 
temporal de títulos: 
 
En el caso de las operaciones de cesión temporal de títulos (préstamos de títulos u operaciones con pacto de 
recompra), revierte plenamente en el Fondo, neta de gastos, la remuneración obtenida de dichas operaciones. Los 
gastos, que pueden representar el 25% del margen bruto, revierten en la contraparte. No se factura ningún otro 
gasto directamente al Fondo. La Sociedad gestora no recibe remuneración alguna en relación con dichas 
operaciones. El Fondo tiene una contraparte única, ODDO BHF SCA, la cual interviene en calidad de agente 
principal. 
 
Por lo que respecta a las operaciones de adquisición temporal de valores (operaciones con pacto de retroventa), el 
Fondo selecciona las contrapartes de acuerdo con la política de mejor selección y mejor ejecución de la Sociedad 
gestora, y percibe la totalidad de la remuneración. No se factura ningún otro gasto directamente al Fondo. La 
Sociedad gestora no recibe remuneración alguna en relación con dichas operaciones. 
En el marco de estas operaciones, el prestatario del Fondo será una entidad de crédito domiciliada en un Estado 
miembro de la Unión Europea o en el Reino Unido. Este prestatario actuará de manera independiente del Fondo y 
actuará sistemáticamente en calidad de contraparte en operaciones bursátiles. Este prestatario podrá formar parte 
del Grupo ODDO BHF. 
 
Si desea obtener información adicional, consulte el informe anual del Fondo. 
 
Procedimiento de selección de intermediarios: 
Los intermediarios y las contrapartes son seleccionados por los equipos de gestión mediante un proceso 
competitivo a partir de una lista predefinida. Dicha lista se construye aplicando criterios de selección precisos, 
recogidos en la política de selección de los intermediarios de mercado que se encuentra disponible en el sitio web 
de la Sociedad gestora. 
 
Financiación de la investigación financiera: 
El pago de la investigación financiera relativa a las acciones corre a cargo del Fondo a través de una comisión 
pagada a los intermediarios del mercado encargados de la investigación. 
 
La Sociedad gestora ha decidido asumir el pago íntegro de la investigación financiera relativa a los títulos de 
crédito. Por consiguiente, el pago se efectuará solo a partir de los recursos propios de la Sociedad gestora. 
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Anexos de las cuentas anuales 

Evolución de los fondos propios 

 31/03/2025  

Fondos propios al inicio del ejercicio 361.593.062,83  

Flujos del ejercicio:   

Suscripciones solicitadas (incluida la comisión de suscripción abonada al OIC) 88.600.246,82  

Reembolsos (deducción realizada de la comisión de reembolso abonada al OIC) -148.313.162,60  

Ingresos netos del ejercicio antes de cuentas de regularización -161.540,89  

Plusvalías o minusvalías netas materializadas antes de cuentas de regularización -15.807.415,66  

Variación en las plusvalías o minusvalías latentes antes de cuenta de regularización -7.106.136,61  

Distribución del ejercicio anterior sobre los ingresos netos 0,00  

Distribución del ejercicio anterior sobre plusvalías y minusvalías netas materializadas 0,00  

Anticipos pagados durante el ejercicio sobre los ingresos netos 0,00  

Anticipos pagados durante el ejercicio sobre plusvalías o minusvalías netas 
materializadas 

0,00  

Otros elementos 0,00  

Fondos propios al final del ejercicio (= Patrimonio neto) 278.805.053,89  
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Anexos de las cuentas anuales 

Número de títulos emitidos o reembolsados: 

  
En participaciones En importe 

PARTICIPACIÓN CI-EUR 

Participaciones suscritas durante el ejercicio 19.520,104 45.684.927,56 

Participaciones reembolsadas durante el ejercicio -34.057,894 -78.961.982,81 

Saldo neto de las suscripciones/reembolsos -14.537,790 -33.277.055,25 

   
PARTICIPACIÓN CN-EUR 

Participaciones suscritas durante el ejercicio 20.970,530 3.486.936,05 

Participaciones reembolsadas durante el ejercicio -96.645,289 -15.719.942,39 

Saldo neto de las suscripciones/reembolsos -75.674,759 -12.233.006,34 

   
PARTICIPACIÓN CR-EUR 

Participaciones suscritas durante el ejercicio 177.823,389 37.938.609,23 

Participaciones reembolsadas durante el ejercicio -221.119,394 -46.360.795,18 

Saldo neto de las suscripciones/reembolsos -43.296,005 -8.422.185,95 

   
PARTICIPACIÓN GC-EUR 

Participaciones suscritas durante el ejercicio 7.289,645 1.489.773,98 

Participaciones reembolsadas durante el ejercicio -35.674,211 -7.270.442,20 

Saldo neto de las suscripciones/reembolsos -28.384,566 -5.780.668,22 

    

 
 

Comisiones de suscripción y/o de reembolso: 

  En importe 

PARTICIPACIÓN CI-EUR 

Comisiones de suscripción adquiridas 0,00 

Comisiones de reembolso adquiridas 0,00 

Total de comisiones adquiridas 0,00 

  
PARTICIPACIÓN CN-EUR 

Comisiones de suscripción adquiridas 0,00 

Comisiones de reembolso adquiridas 0,00 

Total de comisiones adquiridas 0,00 

  
PARTICIPACIÓN CR-EUR 

Comisiones de suscripción adquiridas 0,00 

Comisiones de reembolso adquiridas 0,00 

Total de comisiones adquiridas 0,00 

  
PARTICIPACIÓN GC-EUR 

Comisiones de suscripción adquiridas 0,00 

Comisiones de reembolso adquiridas 0,00 

Total de comisiones adquiridas 0,00 
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Anexos de las cuentas anuales 

Desglose del patrimonio neto por naturaleza de las participaciones 

Código ISIN de la 
participación 

Denominación de la 
participación 

Asignación de 
los importes 
distribuibles 

Divisa de la 
participación 

Patrimonio neto 
de la 

participación 
(EUR) 

Número de 
participaciones 

Valor 
liquidativo 

 FR0011606276 
PARTICIPACIÓN 

CI-EUR 
Capitalizable EUR 92.298.054,32 42.574,569 2.167,91 

 FR0013106739 
PARTICIPACIÓN 
CN-EUR 

Capitalizable EUR 9.932.935,90 64.678,024 153,57 

 FR0011606268 
PARTICIPACIÓN 
CR-EUR 

Capitalizable EUR 164.481.368,53 840.359,148 195,72 

 FR0011606284 
PARTICIPACIÓN 
GC-EUR 

Capitalizable EUR 12.092.695,14 63.442,396 190,60 

 

 
 

 
 

 
 

 

 

 

Exposiciones directas e indirectas a los diferentes mercados 

Exposición directa al mercado de renta variable (con la excepción de las obligaciones convertibles) 

cifras expresadas en miles de 
EUR 

Exposición 
+/- 

Desglose de las exposiciones significativas por país  

Suecia 
+/- 

Francia 
+/- 

Reino Unido 
+/- 

España 
+/- 

Alemania 
+/- 

Activo       

Acciones y valores 
equivalentes 

275.569,75 50.462,22 41.724,69 28.829,90 28.774,84 28.359,34 

Operaciones temporales 
en valores 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Pasivo       

Operaciones de cesión 
de instrumentos 
financieros 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Operaciones temporales 
en valores 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Fuera del balance       

Futuros 0,00 N/A N/A N/A N/A N/A 

Opciones 0,00 N/A N/A N/A N/A N/A 

Swaps 0,00 N/A N/A N/A N/A N/A 

Otros instrumentos 
financieros 

0,00 N/A N/A N/A N/A N/A 

Total 275.569,75 50.462,22 41.724,69 28.829,90 28.774,84 28.359,34 
 

 
 

 

 
 

 

Exposiciones directas e indirectas a los diferentes mercados 

Exposición al mercado de obligaciones convertibles (por país y vencimiento de la exposición) 

cifras expresadas en miles de 
EUR 

Exposición 
+/- 

Desglose de la exposición por vencimiento Desglose por nivel de delta 

<= 1 año 1<X<=5 años > 5 años <= 0,6 0,6<X<=1 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Anexos de las cuentas anuales 

Exposiciones directas e indirectas a los diferentes mercados 

Exposición directa al mercado de renta fija (con la excepción de las obligaciones convertibles) 

cifras expresadas en miles de EUR 

Exposición 
 

+/- 

Desglose de las exposiciones por tipo de instrumento de renta fija  

Tipo fijo 
+/- 

Tipo variable o 
revisable 

+/- 

Tipo indexado 
+/- 

Otros o sin 
contrapartida de 
instrumentos de 

renta fija 
+/- 

Activo      

Depósitos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligaciones 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Títulos de crédito 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Operaciones temporales en 
valores 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Cuentas financieras 1.950,24 0,00 0,00 0,00 1.950,24 

Pasivo      

Operaciones de cesión de 
instrumentos financieros 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Operaciones temporales en 
valores 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Cuentas financieras 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Fuera del balance      

Futuros N/A 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opciones N/A 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps N/A 0,00 0,00 0,00 0,00 

Otros instrumentos financieros N/A 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 1.950,24 0,00 0,00 0,00 1.950,24 
 
 

 
 

Exposiciones directas e indirectas a los diferentes mercados 

Exposición directa al mercado de renta fija (con la excepción de las obligaciones convertibles) – desglose por vencimiento 

cifras expresadas en miles de EUR 

[0 - 3 
meses] 

+/- 

]3 - 6 
meses] 

+/- 

]6 meses - 
1 año] 

+/- 

]1 - 3 años] 
+/- 

]3 - 5 años] 
+/- 

]5 - 10 
años] 

+/- 

> 10 años 
+/- 

Activo        

Depósitos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligaciones 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Títulos de crédito 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Operaciones temporales en valores 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Cuentas financieras 1.950,24 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Pasivo        

Operaciones de cesión de 
instrumentos financieros 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Operaciones temporales en valores 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Cuentas financieras 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Fuera del balance        

Futuros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opciones 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Otros instrumentos financieros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 1.950,24 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Anexos de las cuentas anuales 

Exposiciones directas e indirectas a los diferentes mercados 

Exposición directa al mercado de divisas 

cifras expresadas en miles de EUR 

USD 
 +/- 

DKK 
 +/- 

CHF 
 +/- 

NOK 
 +/- 

Otras divisas 
 +/- 

Activo      

Depósitos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Acciones y valores equivalentes 0,00 7.738,88 11.882,01 19.918,01 84.971,36 

Obligaciones y valores equivalentes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Títulos de crédito 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Operaciones temporales en valores 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Créditos 0,00 41,64 43,37 151,08 594,03 

Cuentas financieras 29,97 3,21 49,62 5,41 41,96 

Pasivo      

Operaciones de cesión de 
instrumentos financieros 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Operaciones temporales en valores 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Deudas 0,00 -43,09 -43,44 -151,31 -522,01 

Cuentas financieras 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Fuera del balance      

Divisas por recibir 0,00 43,09 43,48 3.416,37 3.877,56 

Divisas por entregar 0,00 -8.302,58 -12.654,55 -24.281,34 -94.508,17 

Futuros, opciones y swaps 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Otras operaciones 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 29,97 -518,85 -679,51 -941,78 -5.545,27 
 
 

 

 
 

 
 

Exposiciones directas e indirectas a los diferentes mercados 

Exposición directa a los mercados de crédito 

cifras expresadas en miles de EUR 

Títulos investment grade 
+/- 

Títulos inferiores a 
investment grade 

+/- 

Sin calificación 
+/- 

Activo    

Obligaciones convertibles en acciones 0,00 0,00 0,00 

Obligaciones y valores equivalentes 0,00 0,00 0,00 

Títulos de crédito 0,00 0,00 0,00 

Operaciones temporales en valores 0,00 0,00 0,00 

Pasivo    

Operaciones de cesión de instrumentos 
financieros 

0,00 0,00 0,00 

Operaciones temporales en valores 0,00 0,00 0,00 

Fuera del balance    

Derivados de crédito 0,00 0,00 0,00 

Saldo neto 0,00 0,00 0,00 
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Anexos de las cuentas anuales 

Exposiciones directas e indirectas a los diferentes mercados 

Exposición de las operaciones con una contraparte 

cifras expresadas en miles de EUR 

Valor actual 
constitutivo de un 

crédito 

Valor actual 
constitutivo de una 

deuda 

Operaciones que figuran en el activo del balance   

 Depósitos 
 
 Instrumentos financieros a plazo no compensados 

  

BNP PARIBAS EQUITIES FRANCE (ACCOUNTING) PARIS 29,27  

Société Générale SA 16,37  

Credit Agricole Corp Inv Bk 6,42  

BHF-BANK AG 6,21  

JP Morgan Securities Ltd 1,84  

Créditos representativos de títulos recibidos con pacto de retroventa   

Créditos representativos de títulos dados en garantía   

Créditos representativos de títulos cedidos en préstamo   

Títulos financieros tomados en préstamo   

Títulos recibidos como garantía   

Títulos financieros cedidos con pacto de recompra   

Créditos   

Garantías en efectivo   

Depósitos de garantía pagados en efectivo   

Operaciones que figuran en el pasivo del balance   

Deudas representativas de títulos cedidos con pacto de recompra 
 
Instrumentos financieros a plazo no compensados 

  

Credit Agricole Corp Inv Bk  0,52 

JP Morgan Securities Ltd  25,40 

BHF-BANK AG  84,09 

Société Générale SA  488,57 

BNP PARIBAS EQUITIES FRANCE (ACCOUNTING) PARIS  812,81 

Deudas   

Garantías en efectivo   
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Anexos de las cuentas anuales 

Exposiciones directas e indirectas a los diferentes mercados 

Exposiciones indirectas para los OIC de gestión múltiple 

El OIC mantiene menos del 10% de su patrimonio neto en otros OIC 
 
 

Otra información relativa al balance y a la cuenta de resultados 

Créditos y deudas: desglose por naturaleza 

 
31/03/2025 

Créditos  

Suscripciones sujetas a reducción 0,00 

Cupones a cobrar 0,00 

Ventas con pago diferido 0,00 

Obligaciones amortizadas 0,00 

Requerimiento de depósito de márgenes sobre contratos a plazo sobre divisas 1.650.000,00 

Depósitos de garantía 0,00 

Gastos de gestión 0,00 

Otros acreedores varios 3.209.221,81 

Total Créditos 4.859.221,81 

Deudas  

Suscripciones por pagar 0,00 

Compras con pago diferido 0,00 

Requerimiento de depósito de márgenes sobre contratos a plazo sobre divisas 0,00 

Gastos de gestión -418.558,10 

Depósitos de garantía 0,00 

Otros deudores varios -1.804.320,02 

Total Deudas -2.222.878,12 

Total de créditos y deudas 2.636.343,69 
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Anexos de las cuentas anuales 

Otra información relativa al balance y a la cuenta de resultados 

Gastos de gestión, otros gastos y costes 
 

PARTICIPACIÓN CI-EUR 31/03/2025 

Gastos fijos 1.361.290,36 

Gastos fijos en % actual 1,05 

Gastos variables 0,00 

Gastos variables en % actual 0,00 

Retrocesión de gastos de gestión 0,00 

  
 

PARTICIPACIÓN CN-EUR 31/03/2025 

Gastos fijos 251.152,97 

Gastos fijos en % actual 1,30 

Gastos variables 0,00 

Gastos variables en % actual 0,00 

Retrocesión de gastos de gestión 0,00 

  
 

PARTICIPACIÓN CR-EUR 31/03/2025 

Gastos fijos 3.993.170,82 

Gastos fijos en % actual 2,10 

Gastos variables 0,00 

Gastos variables en % actual 0,00 

Retrocesión de gastos de gestión 0,00 

  
 

PARTICIPACIÓN GC-EUR 31/03/2025 

Gastos fijos 180.352,03 

Gastos fijos en % actual 1,10 

Gastos variables 0,00 

Gastos variables en % actual 0,00 

Retrocesión de gastos de gestión 0,00 
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Anexos de las cuentas anuales 

Otra información relativa al balance y a la cuenta de resultados 

Compromisos recibidos u otorgados 

Otros compromisos (por naturaleza del producto) 31/03/2025 

Garantías recibidas 0,00 

De las cuales instrumentos financieros recibidos en garantía y no incluidos en el balance 0,00 

Garantías dadas 0,00 

De las cuales instrumentos financieros dados en garantía e incluidos en su partida de origen 0,00 

Compromisos de financiación recibidos que no se han usado aún 0,00 

Compromisos de financiación dados que no se han usado aún 0,00 

Otros compromisos (fuera del balance) 0,00 

Total 0,00 
 

 
 

 

 

Adquisiciones temporales 

Otros compromisos (por naturaleza del producto) 31/03/2025 

Títulos adquiridos con pacto de retroventa 0,00 

Títulos recibidos físicamente con pacto de retroventa 0,00 

Títulos tomados en préstamo 0,00 

Títulos recibidos como garantía 0,00 

   

Instrumentos de entidades vinculadas 

  Código ISIN Denominación 31/03/2025 

Total   0,00 
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Anexos de las cuentas anuales 

Cálculo y desglose de los importes distribuibles 

Asignación de los importes distribuibles correspondientes a los ingresos netos 

Asignación de los importes distribuibles correspondientes a los ingresos netos 31/03/2025  

Ingresos netos -499.745,62  

Anticipos sobre ingresos netos pagados durante el ejercicio (*) 0,00  

Ingresos del ejercicio por asignar (**) -499.745,62  

Remanente 0,00  

Importes distribuibles en forma de ingresos netos -499.745,62  
 
 

 

 

PARTICIPACIÓN CI-EUR 

Asignación:   

Distribución 0,00  

Remanente de los ingresos del ejercicio 0,00  

Capitalización 460.561,42  

Total 460.561,42  

* Información sobre los anticipos pagados   

Importe unitario   

Total Créditos fiscales   

Créditos fiscales unitarios   

** Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a 
dividendo 

  

Número de acciones o participaciones   

Distribución unitaria pendiente de pago tras el abono de los anticipos   

Créditos fiscales vinculados a la distribución de los ingresos   

   
 

PARTICIPACIÓN CN-EUR 

Asignación:   

Distribución 0,00  

Remanente de los ingresos del ejercicio 0,00  

Capitalización 22.957,71  

Total 22.957,71  

* Información sobre los anticipos pagados   

Importe unitario   

Total Créditos fiscales   

Créditos fiscales unitarios   

** Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a 
dividendo 

  

Número de acciones o participaciones   

Distribución unitaria pendiente de pago tras el abono de los anticipos   

Créditos fiscales vinculados a la distribución de los ingresos   
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Anexos de las cuentas anuales 
Cálculo y desglose de los importes distribuibles 
Asignación de los importes distribuibles correspondientes a los ingresos netos 

 

PARTICIPACIÓN CR-EUR 

Asignación:   

Distribución 0,00  

Remanente de los ingresos del ejercicio 0,00  

Capitalización -1.037.134,67  

Total -1.037.134,67  

* Información sobre los anticipos pagados   

Importe unitario   

Total Créditos fiscales   

Créditos fiscales unitarios   

** Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a 
dividendo 

  

Número de acciones o participaciones   

Distribución unitaria pendiente de pago tras el abono de los anticipos   

Créditos fiscales vinculados a la distribución de los ingresos   

   
 

PARTICIPACIÓN GC-EUR 

Asignación:   

Distribución 0,00  

Remanente de los ingresos del ejercicio 0,00  

Capitalización 53.869,92  

Total 53.869,92  

* Información sobre los anticipos pagados   

Importe unitario   

Total Créditos fiscales   

Créditos fiscales unitarios   

** Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a 
dividendo 

  

Número de acciones o participaciones   

Distribución unitaria pendiente de pago tras el abono de los anticipos   

Créditos fiscales vinculados a la distribución de los ingresos   
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Anexos de las cuentas anuales 

Cálculo y desglose de los importes distribuibles 

Asignación de los importes distribuibles correspondientes a las plusvalías y minusvalías netas materializadas 

Asignación de los importes distribuibles correspondientes a las plusvalías y 
minusvalías netas materializadas 

31/03/2025  

Plusvalías o minusvalías netas materializadas del ejercicio -13.105.298,11  

Anticipos sobre plusvalías o minusvalías netas pagados durante el ejercicio (*) 0,00  

Plusvalías o minusvalías netas materializadas por asignar -13.105.298,11  

Plusvalías y minusvalías netas materializadas anteriores no distribuidas 0,00  

Importes distribuibles en concepto de distribución de las plusvalías o 
minusvalías materializadas 

-13.105.298,11 
 

 

 

 

 

 

PARTICIPACIÓN CI-EUR 

Asignación:   

Distribución 0,00  

Remanente de las plusvalías o minusvalías netas materializadas 0,00  

Capitalización -4.323.280,64  

Total -4.323.280,64  

* Información sobre los anticipos pagados   

Anticipos unitarios pagados   

** Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a 
dividendo 

  

Número de acciones o participaciones   

Distribución unitaria pendiente de pago tras el abono de los anticipos   

   
 

PARTICIPACIÓN CN-EUR 

Asignación:   

Distribución 0,00  

Remanente de las plusvalías o minusvalías netas materializadas 0,00  

Capitalización -465.891,01  

Total -465.891,01  

* Información sobre los anticipos pagados   

Anticipos unitarios pagados   

** Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a 
dividendo 

  

Número de acciones o participaciones   

Distribución unitaria pendiente de pago tras el abono de los anticipos   
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Anexos de las cuentas anuales 

Cálculo y desglose de los importes distribuibles 

Asignación de los importes distribuibles correspondientes a las plusvalías y minusvalías netas materializadas 

 

PARTICIPACIÓN CR-EUR 

Asignación:   

Distribución 0,00  

Remanente de las plusvalías o minusvalías netas materializadas 0,00  

Capitalización -7.749.544,06  

Total -7.749.544,06  

* Información sobre los anticipos pagados   

Anticipos unitarios pagados   

** Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a 
dividendo 

  

Número de acciones o participaciones   

Distribución unitaria pendiente de pago tras el abono de los anticipos   

   
 

PARTICIPACIÓN GC-EUR 

Asignación:   

Distribución 0,00  

Remanente de las plusvalías o minusvalías netas materializadas 0,00  

Capitalización -566.582,40  

Total -566.582,40  

* Información sobre los anticipos pagados   

Anticipos unitarios pagados   

** Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a 
dividendo 

  

Número de acciones o participaciones   

Distribución unitaria pendiente de pago tras el abono de los anticipos   
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Anexos de las cuentas anuales 

Inventario de activos y pasivos 

Inventario de activos y pasivos aptos (excluidos IFP) 

Instrumentos Divisa Cantidad Importe % PN 

Acciones y valores equivalentes   275.569.753,27 98,84 

Acciones y valores equivalentes negociados en un 
mercado organizado o equivalente 

  
275.569.753,27 98,84 

Acero   10.886.698,82 3,90 

Hill & Smith Plc Reg GBP 259.730 5.420.243,28 1,94 

Tubacex SA EUR 1.418.017 5.466.455,54 1,96 

Electrodomésticos   5.377.173,55 1,93 

Electrolux Professional AB B Reg SEK 933.243 5.377.173,55 1,93 

Seguros diversos   3.102.533,00 1,11 

UNIQA Insurance Group AG EUR 316.585 3.102.533,00 1,11 

Entidades bancarias   6.037.011,96 2,17 

Unicaja Banco SA Bearer EUR 3.538.694 6.037.011,96 2,17 

Centro recreativo   5.946.526,54 2,13 

EDreams ODIGEO SA Reg EUR 400.418 2.883.009,60 1,03 

Trainline Plc Reg GBP 943.709 3.063.516,94 1,10 

Equipos y componentes eléctricos   14.135.357,54 5,08 

Munters Group AB B Reg SEK 523.034 4.903.770,87 1,76 

NKT A/S Reg DKK 61.185 3.834.667,77 1,38 

Systemair AB SEK 788.974 5.396.918,90 1,94 

Envases de vidrio o metal   6.663.321,60 2,39 

Vidrala SA EUR 72.192 6.663.321,60 2,39 

Consultoría y servicios de tecnología de la información   7.973.297,78 2,86 

Kontron AG EUR 185.877 4.115.316,78 1,48 

Wavestone SA EUR 79.546 3.857.981,00 1,38 

Asesoramiento contable y jurídico   6.551.109,76 2,35 

Elis SA EUR 318.944 6.551.109,76 2,35 

Construcción e ingeniería   10.347.782,65 3,71 

Bilfinger SE EUR 97.271 6.439.340,20 2,31 

Cadeler A/S Reg NOK 873.899 3.908.442,45 1,40 

Correo, servicios logísticos y de transporte aéreo de 
mercancías 

  
6.106.450,00 2,19 

ID Logistics Group EUR 16.730 6.106.450,00 2,19 

Edición   2.429.323,71 0,87 

Future Plc Reg GBP 273.187 2.429.323,71 0,87 

Sector papelero   4.205.469,11 1,51 

Elopak ASA NOK 1.238.341 4.205.469,11 1,51 

Maquinaria de construcción - maquinaria de agricultura 
y camiones 

  
6.199.713,69 2,22 

Alimak Group AB SEK 508.699 6.199.713,69 2,22 

Equipos y servicios relacionados con el petróleo y el 
gas 

  
11.325.059,85 4,06 

Technip Energies NV EUR 196.365 5.918.441,10 2,12 

Tecnicas Reunidas SA EUR 338.125 5.406.618,75 1,94 

Equipo, instrumentos y componentes electrónicos   9.479.151,33 3,40 

Kitron ASA NOK 897.709 3.524.304,63 1,26 

Vusiongroup SA EUR 30.243 5.954.846,70 2,14 

Equipo médico   2.091.539,44 0,75 

Guerbet SA EUR 114.167 2.091.539,44 0,75 

Equipos para la fabricación de semiconductores   2.572.041,40 0,92 

SUSS MicroTec SE EUR 75.316 2.572.041,40 0,92 

Suministros médicos   7.539.630,34 2,70 
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Anexos de las cuentas anuales 

Inventario de activos y pasivos 

Inventario de activos y pasivos aptos (excluidos IFP) 

Instrumentos Divisa Cantidad Importe % PN 

Embla Medical hf DKK 1.036.617 3.904.207,78 1,40 

GVS SpA Reg EUR 841.533 3.635.422,56 1,30 

Gestión de inversiones y operadores de fondos   13.020.122,14 4,67 

Azimut Holding SpA EUR 218.363 5.625.030,88 2,02 

JTC Plc Reg GBP 522.726 5.679.242,46 2,03 

Peugeot Invest SA EUR 24.653 1.715.848,80 0,62 

Holdings multisectoriales   5.876.763,00 2,11 

Cenergy Hgs SA Reg EUR 631.910 5.876.763,00 2,11 

Higiene y belleza   5.854.690,80 2,10 

Intercos SpA EUR 453.852 5.854.690,80 2,10 

Bancos de inversión y corredores bursátiles   4.654.171,60 1,67 

flatexDEGIRO AG Reg EUR 219.640 4.654.171,60 1,67 

Software y servicios de Internet   4.015.888,10 1,44 

Auto1 Group SE EUR 197.827 4.015.888,10 1,44 

Software de sistemas   8.879.687,13 3,18 

GB Group Plc GBP 1.259.295 4.434.173,13 1,59 

Mensch & Maschine Software SE Bearer EUR 88.380 4.445.514,00 1,59 

Maquinaria industrial   7.131.675,01 2,56 

Accelleron Industries Ltd CHF 132.493 5.655.130,03 2,03 

Hexagon Composites ASA Reg NOK 827.801 1.476.544,98 0,53 

Tiendas especializadas   4.469.949,22 1,60 

Synsam AB (publ) SEK 1.085.930 4.469.949,22 1,60 

Mercados de capitales diversificados   6.050.280,20 2,17 

MLP SE EUR 798.190 6.050.280,20 2,17 

Material y software integrado   4.231.780,49 1,52 

Dynavox Group AB SEK 746.395 4.231.780,49 1,52 

Farmacia y distribución de medicamentos   3.843.774,00 1,38 

Redcare Pharmacy NV EUR 32.355 3.843.774,00 1,38 

Productores e intermediarios independientes de 
energía 

  
2.318.418,90 0,83 

Solaria Energ y Medio Amb SA Bearer EUR 337.470 2.318.418,90 0,83 

Productos químicos especializados   6.803.253,22 2,44 

Borregaard ASA NOK 452.260 6.803.253,22 2,44 

Productos recreativos y juguetes   2.893.363,20 1,04 

Sanlorenzo SpA EUR 100.464 2.893.363,20 1,04 

Productos farmacéuticos   14.868.007,37 5,34 

Fagron SA EUR 375.885 7.119.261,90 2,56 

MedCap AB Reg SEK 91.094 2.888.866,75 1,04 

Vimian Group AB SEK 1.240.387 4.859.878,72 1,74 

Productos para el sector de la construcción   10.496.574,40 3,76 

Genuit Group Plc GBP 981.655 4.223.901,76 1,52 

Inwido AB SEK 338.178 6.272.672,64 2,24 

Publicidad   2.010.225,53 0,72 

Yougov Plc GBP 611.589 2.010.225,53 0,72 

Restaurantes   4.214.449,53 1,51 

SSP Group Plc Reg GBP 2.352.268 4.214.449,53 1,51 

Semiconductores   182.107,80 0,07 

ELMOS Semiconductor SE EUR 3.129 182.107,80 0,07 

Servicios aeroportuarios   4.985.518,00 1,79 

DO & CO AG Bearer EUR 30.586 4.985.518,00 1,79 

Servicios comerciales diversos   12.105.352,45 4,34 
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Anexos de las cuentas anuales 

Inventario de activos y pasivos 

Inventario de activos y pasivos aptos (excluidos IFP) 

Instrumentos Divisa Cantidad Importe % PN 

Afry AB SEK 333.410 5.861.497,84 2,10 

Ashtead Technology Hgs Plc GBP 479.863 3.034.068,36 1,09 

Pluxee NV EUR 170.407 3.209.786,25 1,15 

Servicios medioambientales   5.148.934,20 1,85 

Befesa SA Reg EUR 201.445 5.148.934,20 1,85 

Sociedades de inversión y de cartera   6.226.883,81 2,23 

Swissquote Group Holding SA Reg CHF 15.764 6.226.883,81 2,23 

Almacenado y transporte de petróleo y gas   6.318.691,10 2,27 

Gaztransport et technigaz SA EUR 45.037 6.318.691,10 2,27 

Total 275.569.753,27 98,84 
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Anexos de las cuentas anuales 

Inventario de activos y pasivos 

Inventario de las operaciones a plazo de divisas 

 

Denominación del 
instrumento 

Valor actual indicado en el balance Importe de la exposición en EUR (*) 

Activo Pasivo 
Divisas por recibir (+) Divisas por entregar (-) 

Divisa Importe (*) Divisa Importe (*) 

A/V NOK EUR 150425 29.266,28 0,00 NOK 2.133.384,81 EUR -2.104.118,53 

A/V SEK EUR 150425 16.360,85 0,00 SEK 1.154.278,47 EUR -1.137.917,62 

A/V NOK EUR 150425 3.856,88 0,00 NOK 233.256,63 EUR -229.399,75 

A/V SEK EUR 150425 3.595,01 0,00 SEK 344.679,08 EUR -341.084,07 

A/V SEK EUR 150425 2.476,64 0,00 SEK 258.720,86 EUR -256.244,22 

A/V SEK EUR 150425 1.632,54 0,00 SEK 114.930,74 EUR -113.298,20 

A/V NOK EUR 150425 1.487,72 0,00 NOK 200.481,16 EUR -198.993,44 

A/V NOK EUR 150425 1.074,21 0,00 NOK 698.039,63 EUR -696.965,42 

A/V SEK EUR 150425 205,50 0,00 SEK 33.376,14 EUR -33.170,64 

A/V SEK EUR 150425 140,81 0,00 SEK 9.726,29 EUR -9.585,48 

A/V SEK EUR 150425 10,65 0,00 SEK 6.143,42 EUR -6.132,77 

A/V DKK EUR 150425 4,68 0,00 DKK 43.093,15 EUR -43.088,47 

V/A GBP EUR 150425 0,00 390,45 EUR 1.087.627,45 GBP -1.088.017,90 

V/A GBP EUR 150425 0,00 1.508,27 EUR 456.764,14 GBP -458.272,41 

V/A GBP EUR 150425 0,00 15.489,57 EUR 2.568.526,65 GBP -2.584.016,22 

V/A GBP EUR 150425 0,00 981,28 EUR 885.633,44 GBP -886.614,72 

V/A GBP EUR 150425 0,00 15.578,70 EUR 2.241.665,72 GBP -2.257.244,42 

V/A GBP EUR 150425 0,00 163.703,99 EUR 29.451.073,33 GBP -29.614.777,32 

V/A NOK EUR 150425 0,00 290.134,22 EUR 23.991.204,87 NOK -24.281.339,09 

V/A SEK EUR 150425 0,00 478,06 EUR 32.010,48 SEK -32.488,54 

V/A SEK EUR 150425 0,00 647,08 EUR 72.115,76 SEK -72.762,84 

V/A SEK EUR 150425 0,00 10.032,15 EUR 801.446,72 SEK -811.478,87 

V/A SEK EUR 150425 0,00 22.093,58 EUR 1.840.271,85 SEK -1.862.365,43 

V/A DKK EUR 150425 0,00 326,56 EUR 8.302.258,28 DKK -8.302.584,84 

V/A CHF EUR 150425 0,00 73.064,79 EUR 12.581.486,74 CHF -12.654.551,53 

A/V SEK EUR 150425 0,00 399,51 SEK 255.594,57 EUR -255.994,08 

V/A SEK EUR 150425 0,00 812.809,54 EUR 54.027.322,20 SEK -54.840.131,74 

A/V SEK EUR 150425 0,00 184,79 SEK 73.814,65 EUR -73.999,44 

A/V SEK EUR 150425 0,00 738,21 SEK 282.755,37 EUR -283.493,58 

A/V SEK EUR 150425 0,00 240,75 SEK 112.414,43 EUR -112.655,18 

A/V SEK EUR 150425 0,00 15,37 SEK 5.452,94 EUR -5.468,31 

A/V SEK EUR 150425 0,00 1.083,58 SEK 462.877,27 EUR -463.960,85 

A/V SEK EUR 150425 0,00 449,59 SEK 233.066,04 EUR -233.515,63 

A/V NOK EUR 150425 0,00 519,99 NOK 151.207,16 EUR -151.727,15 
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Anexos de las cuentas anuales 

Inventario de activos y pasivos 

Inventario de las operaciones a plazo de divisas 

 

Denominación del 
instrumento 

Valor actual indicado en el balance Importe de la exposición en EUR (*) 

Activo Pasivo 
Divisas por recibir (+) Divisas por entregar (-) 

Divisa Importe (*) Divisa Importe (*) 

A/V GBP EUR 150425 0,00 62,45 GBP 192.503,82 EUR -192.566,27 

A/V CHF EUR 150425 0,00 77,29 CHF 43.480,12 EUR -43.557,41 

A/V SEK EUR 150425 0,00 383,05 SEK 337.230,76 EUR -337.613,81 

Total 60.111,77 1.411.392,82  145.719.915,14  -147.071.196,19 

(*) Importe determinado con arreglo a las disposiciones del reglamento sobre la presentación de las exposiciones. 
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Anexos de las cuentas anuales 

Inventario de activos y pasivos 

Inventario de instrumentos financieros a plazo (excluidos IFP utilizados como cobertura de una categoría de participaciones) 

Inventario de instrumentos financieros a plazo: acciones 

Instrumentos financieros a plazo: acciones 

Denominación del instrumento Cantidad/nominal 

Valor actual indicado en el balance 
Importe de la exposición 

en EUR (*) 

Activo Pasivo +/- 

Futuros 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Opciones 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Permutas 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Otros instrumentos 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Importe determinado con arreglo a las disposiciones del reglamento sobre la presentación de las exposiciones. 

 

Inventario de instrumentos financieros a plazo: tipos de interés 

Instrumentos financieros a plazo: tipos de interés 

Denominación del instrumento Cantidad/nominal 

Valor actual indicado en el balance 
Importe de la exposición 

en EUR (*) 

Activo Pasivo +/- 

Futuros 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Opciones 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Permutas 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Otros instrumentos 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Importe determinado con arreglo a las disposiciones del reglamento sobre la presentación de las exposiciones.
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Anexos de las cuentas anuales 

Inventario de activos y pasivos 

Inventario de instrumentos financieros a plazo (excluidos IFP utilizados como cobertura de una categoría de participaciones) 

Inventario de instrumentos financieros a plazo: tipos de cambio 

Instrumentos financieros a plazo: tipos de cambio 

Denominación del instrumento Cantidad/nominal 

Valor actual indicado en el balance 
Importe de la exposición 

en EUR (*) 

Activo Pasivo +/- 

Futuros 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Opciones 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Permutas 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Otros instrumentos 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Importe determinado con arreglo a las disposiciones del reglamento sobre la presentación de las exposiciones. 

 

Inventario de instrumentos financieros a plazo: riesgo de crédito 

Instrumentos financieros a plazo: sobre riesgo de crédito 

Denominación del instrumento Cantidad/nominal 

Valor actual indicado en el balance 
Importe de la exposición 

en EUR (*) 

Activo Pasivo +/- 

Futuros 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Opciones 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Permutas 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Otros instrumentos 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Importe determinado con arreglo a las disposiciones del reglamento sobre la presentación de las exposiciones.
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Anexos de las cuentas anuales 

Inventario de activos y pasivos 

Inventario de instrumentos financieros a plazo (excluidos IFP utilizados como cobertura de una categoría de participaciones) 

Inventario de instrumentos financieros a plazo: otras exposiciones 

Instrumentos financieros a plazo: otras exposiciones 

Denominación del instrumento Cantidad/nominal 

Valor actual indicado en el balance 
Importe de la exposición 

en EUR (*) 

Activo Pasivo +/- 

Futuros 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Opciones 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Permutas 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Otros instrumentos 

Subtotal  0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Importe determinado con arreglo a las disposiciones del reglamento sobre la presentación de las exposiciones. 

 

 

Inventario de las operaciones a plazo de divisas (utilizadas como cobertura de una categoría de participaciones) 

 

Denominación del 
instrumento 

Valor actual indicado en el 
balance 

Importe de la exposición en EUR (*) 

Clase de 
participación 

cubierta Activo Pasivo 
Divisas por recibir (+) Divisas por entregar (-) 

Divisa Importe (*) Divisa Importe (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00   

(*) Importe determinado con arreglo a las disposiciones del reglamento sobre la presentación de las exposiciones. 
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Sociedad gestora de carteras constituida en forma de sociedad por acciones simplificada (SAS) con un capital de 
7.500.000 EUR 

Autorizada por la Autorité des Marchés Financiers con el n.º GP 99011 - Inscrita en el Registro Mercantil de París con el n.º 
340 902 857 

12, boulevard de la Madeleine - 75440 Paris Cedex 09 Francia 
Tel.: 33 (0)1 44 51 85 00 - www.am.oddo-bhf-com 

Anexos de las cuentas anuales 

Inventario de activos y pasivos 

Inventario de instrumentos financieros a plazo utilizados como cobertura de una categoría de participaciones 

 

Denominación del 
instrumento 

Cantidad/nominal 

Valor actual indicado 
en el balance 

Importe 
en EUR (*) 

Clase de 
participación 

cubierta 

Activo Pasivo +/- 

 

Futuros 

Subtotal  0,00 0,00 0,00   

Opciones 

Subtotal  0,00 0,00 0,00   

Permutas 

Subtotal  0,00 0,00 0,00   

Otros instrumentos 

Subtotal  0,00 0,00 0,00   

Total  0,00 0,00 0,00  

(*) Importe determinado con arreglo a las disposiciones del reglamento sobre la presentación de las exposiciones. 

 

Resumen de la cartera 

 

 
Valor actual indicado en el 

balance 

Total de la cartera de activos y pasivos aptos (excluidos IFP) 275.569.753,27 

Cartera de IFP (excluidos IFP utilizados como cobertura de participaciones 
emitidas): 

 

Total de operaciones a plazo de divisas -1.351.281,05 

Total de instrumentos financieros a plazo: acciones 0,00 

Total de instrumentos financieros a plazo: tipos de interés 0,00 

Total de instrumentos financieros a plazo: tipos de cambio 0,00 

Total de instrumentos financieros a plazo: sobre riesgo de cambio 0,00 

Total de instrumentos financieros a plazo: otras exposiciones 0,00 

  
Cartera de instrumentos financieros a plazo utilizados como cobertura de 
participaciones emitidas 

0,00 

Otros activos (+) 6.809.459,79 

Otros pasivos (-) -2.222.878,12 

Total = patrimonio neto 278.805.053,89 
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Anexos de las cuentas anuales 

Cuentas anuales N-1 
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RENTA VARIABLE DE LA UNIÓN EUROPEA 
 
 
 
 
 
 

INFORME ANUAL 
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BALANCE – ACTIVO A 28/03/2024 EN EUR 
 

    28/03/2024   31/03/2023   

  Inmovilizado neto 0,00   0,00   

  Depósitos 0,00   0,00   

  Instrumentos financieros 353.720.908,18   416.489.437,68   

   Acciones y valores equivalentes 353.720.908,18   416.489.437,68   

   Negociados en un mercado organizado o equivalente 353.720.908,18   416.489.437,68   

   No negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00   0,00   

   Obligaciones y valores equivalentes 0,00   0,00   

   Negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00   0,00   

   No negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00   0,00   

   Títulos de crédito 0,00   0,00   

   Negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00   0,00   

   Títulos de crédito negociables 0,00   0,00   

   Otros títulos de crédito 0,00   0,00   

   No negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00   0,00   

   Organismos de inversión colectiva 0,00   0,00   

  

OICVM y Fondos de inversión alternativa tradicionales destinados a no 
profesionales y equivalentes de otros países  

0,00   0,00 
  

  

Otros Fondos destinados a no profesionales y equivalentes de otros Estados 
miembros de la Unión Europea  

0,00   0,00 
  

  

Fondos profesionales tradicionales y equivalentes de otros Estados miembros de la 
Unión Europea y organismos de titulización cotizados  

0,00   0,00 
  

  

Otros Fondos de inversión profesionales y equivalentes de otros Estados miembros 
de la Unión Europea y organismos de titulización no cotizados 

0,00   0,00 

  

   Operaciones temporales en valores 0,00   0,00   

   Créditos representativos de títulos financieros recibidos con pacto de retroventa 0,00   0,00   

   Créditos representativos de títulos financieros cedidos en préstamo 0,00   0,00   

   Títulos financieros tomados en préstamo 0,00   0,00   

   Títulos financieros cedidos con pacto de recompra 0,00   0,00   

   Otras operaciones temporales 0,00   0,00   

   Contratos financieros         

   Operaciones en un mercado organizado o equivalente 0,00   0,00   

   Otras operaciones 0,00   0,00   

   Otros instrumentos financieros 0,00   0,00   

  Créditos 121.965.142,81   80.307.048,33   

   Operaciones a plazo sobre divisas 118.584.152,86   75.326.384,27   

   Otros 3.380.989,95   4.980.664,06   

  Cuentas financieras 6.925.449,72   7.192.151,35   

   Efectivo 6.925.449,72   7.192.151,35   

  
Total del activo 482.611.500,71   503.988.637,36   
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BALANCE – PASIVO A 28/03/2024 EN EUR 
 

   28/03/2024   31/03/2023   

  Fondos propios      
  

   Capital 421.786.364,41   448.449.545,92   

   Plusvalías y minusvalías netas anteriores no distribuidas (a) 0,00   0,00   

   Remanente (a) 0,00   0,00   

   Plusvalías y minusvalías netas del ejercicio (a, b) -60.687.681,98   -25.546.915,05   

   Resultado del ejercicio (a, b) 494.380,40   449.867,16   

  Total Fondos propios 361.593.062,83   423.352.498,03   

  (= Importe representativo del patrimonio neto)      
  

  Instrumentos financieros 0,00   0,00   

   Operaciones de cesión de instrumentos financieros 0,00   0,00   

   Operaciones temporales en títulos financieros 0,00   0,00   

   Deudas representativas de títulos financieros cedidos con pacto de recompra 0,00   0,00   

   Deudas representativas de títulos financieros recibidos en préstamo 0,00   0,00   

   Otras operaciones temporales 0,00   0,00   

   Contratos financieros 0,00   0,00   

   Operaciones en un mercado organizado o equivalente 0,00   0,00   

   Otras operaciones 0,00   0,00   

  Deudas 121.018.437,88   80.636.139,33   

   Operaciones a plazo sobre divisas 118.412.204,23   75.182.507,26   

   Otros 2.606.233,65   5.453.632,07   

  Cuentas financieras 0,00   0,00   

   Deudas a corto plazo con entidades de crédito 0,00   0,00   

   Empréstitos 0,00   0,00   

  
Total del pasivo 482.611.500,71   503.988.637,36 

  

 

(a) Incluidas las cuentas de regularización 
(b) Menos los anticipos pagados durante el ejercicio 
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FUERA DEL BALANCE A 28/03/2024 EN EUR 
 

        28/03/2024   31/03/2023   

 Operaciones de cobertura        

   Compromisos en mercados organizados o equivalentes        

   Compromisos en mercados OTC        

   Otros compromisos        

 Otras operaciones        

   Compromisos en mercados organizados o equivalentes        

   Compromisos en mercados OTC        

   Otros compromisos        

                
 

 
 

CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS A 28/03/2024 EN EUR 
 

    28/03/2024   31/03/2023   

  Ingresos procedentes de operaciones financieras       

   Ingresos procedentes de depósitos y cuentas financieras 109.706,32   373,66   

   Ingresos procedentes de acciones y valores equivalentes 6.172.684,53   7.925.793,62   

   Ingresos procedentes de obligaciones y valores equivalentes 0,00   0,00   

   Ingresos procedentes de títulos de crédito 0,00   0,00   

   Ingresos procedentes de adquisiciones y cesiones temporales de títulos financieros 0,00   0,00   

   Ingresos procedentes de contratos financieros 0,00   0,00   

   Otros ingresos financieros 108.180,35   2.080,66   

   TOTAL (I) 6.390.571,20   7.928.247,94   

          

  Gastos por operaciones financieras       

   Gastos por adquisiciones y cesiones temporales de títulos financieros 0,00   454,14   

   Gastos derivados de contratos financieros 0,00   0,00   

   Gastos por deudas financieras 0,00   2.007,14   

   Otros gastos financieros 0,00   0,00   

   TOTAL (II) 0,00   2.461,28   

          

  Resultado por operaciones financieras (I - II) 6.390.571,20   7.925.786,66   

   Otros ingresos (III) 0,00   0,00   

   Gastos de gestión y dotaciones para amortizaciones (IV) 5.726.737,88   7.080.272,14   

          

  Resultado neto del ejercicio (L. 214-17-1) (I - II + III - IV) 663.833,32   845.514,52   

   Regularización de los ingresos del ejercicio (V) -169.452,92   -395.647,36   

   Anticipos sobre resultados pagados durante el ejercicio (VI) 0,00   0,00   

          

  Resultado (I - II + III - IV +/- V - VI) 494.380,40   449.867,16   
      

 
 

ANEXO 
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El Fondo se ajusta a las normas contables establecidas en la normativa vigente y, en particular, al plan contable 
de los OICVM. 
 
Las cuentas anuales se presentan según el modelo previsto en el Reglamento ANC n.º 2014-01, en su versión 
modificada. 
 
La moneda base es el euro. 
 
NORMAS DE VALORACIÓN Y DE CONTABILIZACIÓN DE LOS ACTIVOS 
 
Normas de valoración de los activos: 
 
El cálculo del valor liquidativo de la participación se efectúa teniendo en cuenta las normas de valoración que se 
detallan a continuación: 
 
- los instrumentos financieros y valores mobiliarios negociados en un mercado organizado se valoran a precio de 
mercado, según los siguientes principios: 

- La valoración se realiza según la última cotización oficial. 
 
La cotización seleccionada depende de la bolsa en la que cotice el título: 
 
Bolsas europeas: Última cotización del día del cálculo del valor liquidativo 
Bolsas asiáticas: Última cotización del día del cálculo del valor liquidativo 
Bolsas de América (del Norte y del Sur): Última cotización del día del cálculo del valor liquidativo 
 
Las cotizaciones seleccionadas se hacen públicas el día siguiente a las 9:00 horas (hora de París) a través de las 
agencias de información económica: Fininfo o Bloomberg. En caso de que un valor no cotice, se aplicará la última 
cotización oficial conocida. 
Los títulos de crédito negociables y equivalentes que no sean objeto de transacciones significativas se valoran 
utilizando un método actuarial; el tipo aplicado está compuesto por: 
 
- un tipo sin riesgo obtenido mediante la interpolación lineal de la curva OIS actualizada a diario; 

- un diferencial de crédito obtenido en el momento de la emisión y que se ha mantenido constante durante toda 
la vida del título. 
 
No obstante, los títulos de crédito negociables con un plazo de vida residual inferior o igual a tres meses se 
valorarán según el método lineal. 
 
- Los contratos financieros (las operaciones a plazo, firme o condicional, o las operaciones de permuta 
celebradas en los mercados OTC) se valoran a su valor de mercado o a otro valor estimado según las 
modalidades establecidas por la Sociedad gestora. 

- Garantías financieras: con el fin de limitar al máximo el riesgo de contraparte, al tiempo que se tienen en 
cuenta las restricciones operativas, la Sociedad gestora adopta un sistema de ajuste de los márgenes de garantía 
por día, por fondo y por contraparte con un umbral de activación fijado en un máximo de 100.000 EUR, basado 
en una valoración a precios de mercado (mark-to-market) 
 
El método de valoración de los compromisos fuera del balance consiste en una valoración de los contratos a 
plazo firme en función del valor de mercado y en una conversión de las operaciones condicionales a equivalente 
subyacente. 
Los depósitos se contabilizan en función de sus valores nominales más los intereses calculados a diario. 
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Las cotizaciones seleccionadas para la valoración de las operaciones a plazo, firme o condicional, son coherentes 
con las de los títulos subyacentes. Varían según la bolsa en la que coticen: 
 
Bolsas europeas: Precio de liquidación del día del cálculo del valor liquidativo si difiere de la última cotización. 
Bolsas asiáticas: Última cotización del día del cálculo del valor liquidativo si difiere de la última cotización. 
Bolsas de América (del Norte y del Sur): Última cotización del día del cálculo del valor liquidativo si difiere de la 
última cotización. 
 
En caso de que un contrato a plazo firme o condicional no cotice, se aplicará la última cotización conocida. 
 
Los títulos que sean objeto de contratos de cesión o de adquisición temporales se valoran de conformidad con la 
normativa vigente. Los títulos recibidos en el marco operaciones de recompra son incluidos en su fecha de 
adquisición en el apartado «Créditos representativos de títulos recibidos con pacto de retroventa», con el valor 
establecido en el contrato, por la contraparte de la cuenta de disponibilidad correspondiente. Durante el periodo 
de tenencia de dichos títulos, se mantiene dicha valoración, a la que se suman los intereses devengados 
procedentes de las operaciones con pacto de recompra. 
 
Los títulos cedidos con pacto de recompra se descontabilizan el día de la operación de recompra y el crédito 
correspondiente se incluye en el apartado «Títulos cedidos con pacto de recompra» y se valora en función de su 
valor de mercado. La deuda representativa de los títulos cedidos con pacto de recompra se incluye en el 
apartado «Deudas representativas de los títulos cedidos con pacto de recompra» por la contraparte de la cuenta 
de disponibilidad correspondiente. La deuda se valora sobre la base del valor fijado en el contrato, al que se 
suman los intereses relativos a la deuda. 
 
- Otros instrumentos: Las participaciones o acciones de OIC se valoran según su último valor liquidativo 
conocido. 
 
- Los instrumentos financieros cuya cotización no esté disponible el día de valoración o cuya cotización haya sido 
corregida se valoran a su valor probable de negociación bajo la responsabilidad de la Sociedad gestora. Estas 
valoraciones y su justificación se comunican al auditor durante sus controles. 
 
Métodos de contabilización: 
 
Contabilización de los ingresos: 
Los intereses sobre obligaciones y títulos de crédito se calculan según el método de los intereses devengados. 
 
Contabilización de los gastos de transacción: 
Las operaciones se contabilizan según el método de los gastos no incluidos. 
 
Mecanismo de ajuste por dilución (swing pricing): 
Unas significativas entradas y salidas de capital pueden repercutir en el valor liquidativo como consecuencia del 
coste de reestructuración de la cartera derivado de las operaciones de inversión y desinversión. Este coste puede 
proceder de la diferencia entre el precio de la operación y el precio de valoración, los impuestos o los gastos de 
corretaje. 
 
Con el fin de proteger los intereses de los partícipes que invierten a medio y largo plazo, la Sociedad gestora ha 
decidido aplicar al Fondo el mecanismo de ajuste por dilución (swing pricing) con un umbral de activación. 
 
Por consiguiente, cuando el volumen diario de suscripciones y reembolsos supere, en valor absoluto, el umbral 
de activación preestablecido por la Sociedad gestora, se procederá al ajuste del valor liquidativo. Por 
consiguiente, el valor liquidativo se ajustará al alza (y, en su caso, a la baja) si el importe (en valor absoluto) de 
las suscripciones y los reembolsos es superior al umbral. Este mecanismo de ajuste de precios tiene como única 
finalidad proteger los intereses de los partícipes existentes en el Fondo al limitar el impacto de las suscripciones 
y los reembolsos en el valor liquidativo. Este mecanismo no supone ningún coste adicional para los partícipes, 
pero distribuye los costes de tal manera que los partícipes existentes en el Fondo no asumen los costes de 
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transacción derivados de las operaciones de suscripción o reembolso efectuadas por los partícipes entrantes o 
salientes. 
 

Este umbral de activación se expresa en porcentaje del patrimonio total del Fondo. La Sociedad gestora 
determina tanto el nivel del umbral de activación como el factor de ajuste del Valor liquidativo (en función de los 
costes de reestructuración de la cartera). El factor de ajuste se revisa cada mes. 
 
Los indicadores de rentabilidad y riesgo se calculan sobre la base de un valor liquidativo potencialmente 
ajustado. Por lo tanto, la aplicación del mecanismo de ajuste por dilución (swing pricing) podrá repercutir en el 
nivel de volatilidad del Fondo y, de manera puntual, en su rentabilidad. 
 
De conformidad con la reglamentación, solo las personas encargadas de su aplicación conocen en profundidad 
este mecanismo y, en concreto, el porcentaje del umbral de activación que, en ningún caso, podrá hacerse 
público. 
 
Asignación de los importes distribuibles (ingresos y plusvalías): 
 
Importes distribuibles: N/A 
 
Participaciones CR-EUR, CR-SEK[H], CI-EUR, GC-EUR y CN-EUR: Capitalización 
 
Gastos de funcionamiento y de gestión: 
 

Gastos facturados al Fondo Base 
Tipo 
Participaciones CR-EUR, CR-SEK[H], CI-EUR, GC-EUR 
y CN-EUR  

Gastos de gestión financiera y gastos 
administrativos ajenos a la Sociedad 
gestora (auditor, depositario, 
distribución, abogados) 

Patrimonio neto Participaciones CR-EUR, CR-SEK[H]: 2,10% máximo 
(impuestos incluidos) 

Participaciones CI-EUR: 1,05% máximo (impuestos 
incluidos) 

Participaciones GC-EUR: 1,10% máximo (impuestos 
incluidos) 

Participaciones CN-EUR: 1,30% máximo (impuestos 
incluidos) 

Comisión de rentabilidad Patrimonio neto Participaciones CR-EUR, GC-EUR, CN-EUR y CR-SEK 
[H]: 
El 20% como máximo de la rentabilidad superior del 
Fondo con respecto a su indicador de referencia, el 
MSCI Europe Small Cap, cubierto en EUR, una vez 
compensada la rentabilidad inferior de los últimos 
cinco ejercicios, siempre que la rentabilidad absoluta 
sea positiva. (*) 
 
Participaciones CI-EUR: 
El 20% como máximo de la rentabilidad superior del 
Fondo con respecto a su indicador de referencia, el 
índice MSCI Europe Small Cap, cubierto en EUR, una 
vez compensada la rentabilidad inferior de los 
últimos cinco ejercicios. (*) 

Proveedores que perciben comisiones 
de movimiento: 
- Sociedad gestora: 100% 

Cargo por 
transacción 

Acciones: 0,10% (impuestos incluidos) y un mínimo 
de 7,50 EUR (impuestos no incluidos) 
Obligaciones: 0,3% (impuestos incluidos) y un 
mínimo de 7,50 EUR (impuestos no incluidos) 
Instrumentos monetarios y derivados: N/A 

* Las comisiones de rentabilidad se devengarán a favor de la Sociedad gestora de la siguiente manera: 
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• La comisión de rentabilidad se determina comparando la rentabilidad obtenida por el Fondo con la del 
indicador de referencia e incluye un mecanismo de recuperación de las rentabilidades inferiores pasadas. 
 

• La rentabilidad del Fondo se calcula a partir de su patrimonio contable una vez deducidos los gastos de gestión 
fijos, pero sin tener en cuenta la comisión de rentabilidad. 
• El cálculo de la rentabilidad superior se basa en el método del «activo indexado», que simula un activo ficticio 
sometido a las mismas condiciones de suscripción y reembolso que el Fondo y que se beneficia de la rentabilidad 
del indicador de referencia. A continuación, dicho activo indexado se compara con el activo del Fondo. Por tanto, 
la diferencia entre ambos activos proporciona la rentabilidad superior del Fondo con respecto a su indicador de 
referencia. 
 
• En cada fecha de cálculo del valor liquidativo, si la rentabilidad del Fondo supera la rentabilidad del indicador 
de referencia, se procederá a dotar una provisión para dicha comisión de rentabilidad. Si, durante el periodo que 
media entre dos cálculos del valor liquidativo, el Fondo obtiene una rentabilidad inferior a la de su indicador de 
referencia, la provisión dotada anteriormente será objeto de ajuste por medio de una reversión con cargo al 
fondo de provisión. 
Las reversiones de provisiones están limitadas como máximo al importe de las dotaciones efectuadas. La 
comisión de rentabilidad se calculará y dotará separadamente para cada participación del Fondo. 
 
• El indicador de referencia se calculará en la divisa de la participación, independientemente de la divisa en la 
que esté denominada la participación en cuestión, excepto en el caso de las participaciones cubiertas contra el 
riesgo de cambio, para las cuales el indicador de referencia se calculará en la divisa de referencia del Fondo. 
 
• La comisión de rentabilidad se calcula para un periodo de cálculo que corresponde al ejercicio contable del 
Fondo (el «Periodo de cálculo»). Cada Periodo de cálculo comenzará el último día hábil del ejercicio contable del 
Fondo y finalizará el último día hábil del ejercicio contable siguiente. En el caso de las participaciones lanzadas 
durante un Periodo de cálculo, el primer Periodo de cálculo durará al menos 12 meses y concluirá el último día 
hábil del ejercicio contable siguiente. La comisión de rentabilidad acumulada se pagará anualmente a la Sociedad 
gestora una vez finalizado el Periodo de cálculo. 
 
• En caso de reembolsos, si existe una provisión para la comisión de rentabilidad, la parte de la dotación 
proporcional a los reembolsos se cristalizará y se abonará definitivamente a la Sociedad gestora. 
 
• El horizonte temporal en el que se calcula la rentabilidad es un periodo móvil de una duración máxima de 
5 años («Periodo de referencia de la rentabilidad»). Al final de dicho periodo, el mecanismo de compensación de 
las rentabilidades inferiores pasadas puede restablecerse parcialmente. Así, tras cinco años de rentabilidad 
inferior acumulada en el Periodo de referencia de la rentabilidad, las rentabilidades inferiores podrán 
restablecerse parcialmente sobre la base de un periodo móvil de un año, eliminando el primer año de 
rentabilidad inferior del Periodo de referencia de la rentabilidad en cuestión. En relación con el correspondiente 
Periodo de referencia de la rentabilidad, las rentabilidades inferiores del primer año pueden compensarse con 
las rentabilidades superiores obtenidas en los años siguientes del Periodo de referencia de la rentabilidad. 
 
• En un Periodo de referencia de la rentabilidad determinado, toda rentabilidad inferior pasada deberá 
recuperarse antes de que puedan volver a cobrarse comisiones de rentabilidad. 
 
• Cuando se cristalice una comisión de rentabilidad al final de un Periodo de cálculo (salvo en caso de 
cristalización debido a reembolsos), se iniciará un nuevo Periodo de referencia de la rentabilidad. 
 
• En el caso de las participaciones CR-EUR, GC-EUR, CN-EUR y CR-SEK [H], no se cobrará ninguna comisión de 
rentabilidad cuando la rentabilidad absoluta de la participación sea negativa. La rentabilidad absoluta se define 
como la diferencia entre el valor liquidativo actual y el último valor liquidativo calculado al final del Periodo de 
cálculo anterior (Valor liquidativo de referencia). 
 
• En el caso de las participaciones CI-EUR, los partícipes deben tener en cuenta que, en caso de rentabilidad 
superior, podrán pagarse comisiones de rentabilidad a la Sociedad gestora incluso si la rentabilidad absoluta es 
negativa. 
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1. EVOLUCIÓN DEL PATRIMONIO NETO A 28/03/2024 EN EUR 
 

   28/03/2024   31/03/2023   

  Patrimonio neto al inicio del ejercicio 423.352.498,03   565.449.753,75   

  Suscripciones (incluidas las comisiones de suscripción abonadas al OICVM) 83.888.786,16   137.871.675,07   

  Reembolsos (deducción realizada de las comisiones de reembolso abonadas al OICVM) -122.397.853,14   -200.976.403,26   

  Plusvalías materializadas en depósitos e instrumentos financieros 25.881.746,17   37.721.321,55   

  Minusvalías materializadas en depósitos e instrumentos financieros -80.285.538,36   -67.188.830,36   

  Plusvalías materializadas en contratos financieros 4.534.958,49   16.681.799,10   

  Minusvalías materializadas en contratos financieros  -8.219.918,14   -12.035.869,80   

  Gastos de transacción -1.157.135,93   -1.668.525,29   

  Diferencias de cambio 859.878,81   -8.034.064,44   

  Variación de la diferencia de valoración de los depósitos e instrumentos financieros 31.433.735,83    -46.277.457,70   

   Diferencia de valoración en el ejercicio N: 7.819.671,72   -23.614.064,11   

   Diferencia de valoración en el ejercicio N-1: -23.614.064,11   22.663.393,59   

  Variaciones de la diferencia de valoración de los contratos financieros  3.038.071,62   963.584,89   

   Diferencia de valoración en el ejercicio N: 2.701.948,63   -336.122,99   

   Diferencia de valoración en el ejercicio N-1: -336.122,99   -1.299.707,88   

  Distribución del ejercicio anterior sobre plusvalías y minusvalías netas 0,00   0,00   

  Distribución del ejercicio anterior sobre el resultado 0,00   0,00   

  Resultado neto del ejercicio antes de cuentas de regularización 663.833,32   845.514,52   

  Anticipo(s) pagado(s) durante el ejercicio sobre plusvalías y minusvalías netas 0,00   0,00   

  Anticipo(s) pagado(s) durante el ejercicio sobre el resultado 0,00   0,00   

  Otros elementos (*) 0,00   0,00   

  Patrimonio neto al final del ejercicio 361.593.062,83   423.352.498,03         

 
(*) El contenido de esta línea será objeto de una explicación precisa por parte del OICVM (aportaciones en fusiones, pagos recibidos como garantía de capital y/o de 
rentabilidad)  
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2. INFORMACIÓN ADICIONAL 
 

2.1. DESGLOSE POR NATURALEZA JURÍDICA O ECONÓMICA DE LOS INSTRUMENTOS 
FINANCIEROS 

 
    Denominación de los valores Importe   %   

 Activo             

  Obligaciones y valores equivalentes          

  Total Obligaciones y valores equivalentes  0,00   0,00   

  Títulos de crédito          

  Total Títulos de crédito  0,00   0,00   

 Total Activo   0,00   0,00   

 Pasivo             

  Operaciones de cesión de instrumentos financieros          

  Total Operaciones de cesión de instrumentos financieros  0,00   0,00   

 Total Pasivo   0,00   0,00   

 Fuera del balance             

  Operaciones de cobertura          

  Total Operaciones de cobertura  0,00   0,00   

  Otras operaciones          

  Total Otras operaciones  0,00   0,00   

 Total Fuera de balance   0,00   0,00   

      
 

 

2.2. DESGLOSE POR NATURALEZA DE TIPOS DE INTERÉS DE LAS PARTIDAS DE ACTIVO, PASIVO Y 
FUERA DE BALANCE 

 

  Tipo fijo   % Tipo variable   % Tipo revisable   % Otros   % 

Activo                                 

Depósitos                                 

Obligaciones y valores equivalentes                                 

Títulos de crédito                                 

Operaciones temporales en títulos financieros                                 

Cuentas financieras                         6.925.449,72   1,92   

Pasivo                                 

Operaciones temporales en títulos financieros                                 

Cuentas financieras                                 

Fuera del balance                                 

Operaciones de cobertura                                 

Otras operaciones                                 
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2.3. DESGLOSE POR VENCIMIENTO RESIDUAL DE LAS PARTIDAS DE ACTIVO, PASIVO Y FUERA DE 
BALANCE 

 

    0 - 3 meses] 
  

% 
  

]3 meses - 1 
año]   

% 
  

]1 - 3 años] 
  

% 
  

]3 - 5 años] 
  

% 
  

> 5 años 
  

% 
  

  Activo                                       

  Depósitos                                        

  
Obligaciones y valores 
equivalentes 

                                       

  Títulos de crédito                                        

  
Operaciones temporales en 
valores 

                                       

  Cuentas financieras 6.925.449,72   1,92                                  

  Pasivo                                       

  
Operaciones temporales en 
valores 

                                       

  Cuentas financieras                                        

  Fuera del balance                                       

  Operaciones de cobertura                                        

  Otras operaciones                                        

                                          

 

2.4. DESGLOSE POR DIVISA DE COTIZACIÓN O DE VALORACIÓN DE LAS PARTIDAS DE ACTIVO, 
PASIVO Y FUERA DE BALANCE 

 

  Divisa 1   %   Divisa 2   %   Divisa 3   %   Otras divisas   %   

  SEK   SEK   NOK   NOK   CHF   CHF           

 Activo                                 

 Depósitos                                 

 Acciones y valores equivalentes 61.889.933,17   17,12   30.009.132,32   8,30   15.273.032,21   4,22   9.080.984,81   2,51   

 Obligaciones y valores equivalentes                                 

 Títulos de crédito                                 

 OIC                                 

 Operaciones temporales en valores                                 

 Contratos financieros                                 

 Créditos 1.481.545,33   0,41   401.873,82   0,11   386.034,48   0,11   716.308,01   0,20   

 Cuentas financieras 14.742,97   0,00   2.183,31   0,00   11.347,21   0,00   67.869,70   0,02   

 Pasivo                                 

 Operaciones de cesión de instrumentos financieros                                 

 Operaciones temporales en valores                                 

 Contratos financieros                                 

 Deudas 61.834.643,23   17,10   28.451.054,85   7,87   14.599.118,93   4,04   10.137.200,17   2,80   

 Cuentas financieras                                 

 Fuera del balance                                 

 Operaciones de cobertura                                 

 Otras operaciones                                 
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2.5. CRÉDITOS Y DEUDAS: DESGLOSE POR NATURALEZA 

 

    Naturaleza de débito/crédito 28/03/2024 

     Operaciones a plazo 118.574.152,86   

     Cupones y dividendos 122.847,53   

     Otras deudas 3.258.142,42   

     Requerimiento de depósito de márgenes sobre contratos a plazo sobre divisas 10.000,00   

  Total Créditos  121.965.142,81   

         

     Operaciones a plazo 115.872.204,23   

     Otros créditos 2.161.312,74   

     Requerimiento de depósito de márgenes sobre contratos a plazo sobre divisas 2.540.000,00   

     Prov. para gastos externos 444.920,91   

  Total Deudas  121.018.437,88   

  Total Créditos y deudas   946.704,93   

     
 

2.6. FONDOS PROPIOS 

2.6.1. Número de títulos emitidos o reembolsados 

 

    En participaciones   En importe   

  PARTICIPACIÓN CR-EUR        

          

  Títulos suscritos durante el ejercicio 238.982,84   49.931.474,54   

  Títulos reembolsados durante el ejercicio -308.520,907   -66.440.406,39   

  Saldo neto de las suscripciones/reembolsos -69.538,067   -16.508.931,85   

            

 

    En participaciones   En importe   

  PARTICIPACIÓN CI-EUR        

          

  Títulos suscritos durante el ejercicio 12.017,373   27.206.193,71   

  Títulos reembolsados durante el ejercicio -20.845,892   -47.911.685,01   

  Saldo neto de las suscripciones/reembolsos -8.828,519   -20.705.491,30   

            

 

    En participaciones   En importe   

  PARTICIPACIÓN GC-EUR        

          

  Títulos suscritos durante el ejercicio 14.196,455   2.851.942,02   

  Títulos reembolsados durante el ejercicio -20.314,99   -4.094.005,83   

  Saldo neto de las suscripciones/reembolsos -6.118,535   -1.242.063,81   
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    En participaciones   En importe   

  PARTICIPACIÓN CN-EUR        

          

  Títulos suscritos durante el ejercicio 23.308,803   3.899.175,89   

  Títulos reembolsados durante el ejercicio -24.173,664   -3.944.243,51   

  Saldo neto de las suscripciones/reembolsos -864,861   -45.067,62   

      

            

 

    En participaciones   En importe   

  PARTICIPACIÓN CR-SEK (H)        

          

  Títulos suscritos durante el ejercicio 0,000   0,00   

  Títulos reembolsados durante el ejercicio -1.148,685   -7.512,40   

  Saldo neto de las suscripciones/reembolsos -1.148,685   -7.512,40   

            

 

2.6.2. Comisiones de suscripción y/o de reembolso 

 

    En importe   

  PARTICIPACIÓN CR-EUR    

       

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso percibidas 9.182,93   

  Importe de las comisiones de suscripción percibidas 9.182,93   

  Importe de las comisiones de reembolso percibidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso retrocedidas 9.182,93   

  Importe de las comisiones de suscripción retrocedidas 9.182,93   

  Importe de las comisiones de reembolso retrocedidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso retenidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción retenidas 0,00   

  Importe de las comisiones de reembolso retenidas 0,00   

        

 

    En importe   

  PARTICIPACIÓN CI-EUR    

       

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso percibidas 84,82   

  Importe de las comisiones de suscripción percibidas 84,82   

  Importe de las comisiones de reembolso percibidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso retrocedidas 84,82   

  Importe de las comisiones de suscripción retrocedidas 84,82   

  Importe de las comisiones de reembolso retrocedidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso retenidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción retenidas 0,00   

  Importe de las comisiones de reembolso retenidas 0,00   
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    En importe   

  PARTICIPACIÓN GC-EUR    

       

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso percibidas 12,73   

  Importe de las comisiones de suscripción percibidas 12,73   

  Importe de las comisiones de reembolso percibidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso retrocedidas 12,73   

  Importe de las comisiones de suscripción retrocedidas 12,73   

  Importe de las comisiones de reembolso retrocedidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso retenidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción retenidas 0,00   

  Importe de las comisiones de reembolso retenidas 0,00   

    

 

    En importe   

  PARTICIPACIÓN CN-EUR    

       

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso percibidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción percibidas 0,00   

  Importe de las comisiones de reembolso percibidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso retrocedidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción retrocedidas 0,00   

  Importe de las comisiones de reembolso retrocedidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso retenidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción retenidas 0,00   

  Importe de las comisiones de reembolso retenidas 0,00   

        

 

    En importe   

  PARTICIPACIÓN CR-SEK (H)    

       

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso percibidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción percibidas 0,00   

  Importe de las comisiones de reembolso percibidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso retrocedidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción retrocedidas 0,00   

  Importe de las comisiones de reembolso retrocedidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción y/o de reembolso retenidas 0,00   

  Importe de las comisiones de suscripción retenidas 0,00   

  Importe de las comisiones de reembolso retenidas 0,00   
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2.6.3. Gastos de gestión 

 

    28/03/2024 

  PARTICIPACIÓN CR-EUR     

        

  Porcentaje de gastos de gestión fijos 2,10  
  Gastos de funcionamiento y de gestión 3.716.604,96   

  Comisión de rentabilidad 0,00   

  Retrocesiones de los gastos de gestión  0,00   

        

 

    28/03/2024 

  PARTICIPACIÓN CI-EUR     

        

  Porcentaje de gastos de gestión fijos 1,05   

  Gastos de funcionamiento y de gestión 1.478.660,98   

  Comisión de rentabilidad 0,00   

  Retrocesiones de los gastos de gestión  0,00   

        

 

    28/03/2024 

  PARTICIPACIÓN GC-EUR     

        

  Porcentaje de gastos de gestión fijos 1,10   

  Gastos de funcionamiento y de gestión 210.932,97   

  Comisión de rentabilidad 0,00   

  Retrocesiones de los gastos de gestión  0,00   

        

 

    28/03/2024 

  PARTICIPACIÓN CN-EUR     

        

  Porcentaje de gastos de gestión fijos 1,30   

  Gastos de funcionamiento y de gestión 305.550,08   

  Comisión de rentabilidad 0,00   

  Retrocesiones de los gastos de gestión  0,00   

        

 

    28/03/2024 

  PARTICIPACIÓN CR-SEK (H)     

        

  Porcentaje de gastos de gestión fijos 2,10   

  Gastos de funcionamiento y de gestión 14,82   

  Comisión de rentabilidad 0,00   

  Retrocesiones de los gastos de gestión  0,00   
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2.7. COMPROMISOS RECIBIDOS U OTORGADOS 

2.7.1. Garantías recibidas por el OICVM: 

N/A 

2.7.2. Otros compromisos recibidos y/u otorgados: 

N/A 

 

2.8. OTRA INFORMACIÓN 

 

2.8.1. Valor actual de los instrumentos financieros objeto de una adquisición temporal 

 

    28/03/2024   

  Títulos adquiridos con pacto de retroventa 0,00   

  Títulos recibidos físicamente con pacto de retroventa 0,00   

  Títulos tomados en préstamo 0,00   

 

2.8.2. Valor actual de los instrumentos financieros constitutivos de depósitos de garantía 

 

   
28/03/2024   

  Instrumentos financieros dados en garantía e incluidos en su partida de origen 0,00   

  Instrumentos financieros recibidos en garantía y no incluidos en el balance 0,00   

 

2.8.3. Instrumentos financieros mantenidos en cartera emitidos por entidades vinculadas a la 
Sociedad gestora o a los gestores financieros, y OICVM gestionados por dichas 
entidades 

 

   28/03/2024    

  Acciones 0,00   
 

  Obligaciones 0,00    

  Títulos de crédito negociables (TCN) 0,00    

  OICVM 0,00    

  Instrumentos financieros a plazo 0,00    

  Total de títulos del grupo 0,00    
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2.9. CUADRO DE ASIGNACIÓN DE LOS IMPORTES DISTRIBUIBLES 

  
Anticipos sobre resultados pagados durante el ejercicio  

Fecha Participación 
Importe Importe Créditos fiscales  Créditos fiscales  

  total unitario totales unitario 

                      

Total Anticipos 
      

   
 

 
 

 
 

            
 
  

Anticipos sobre plusvalías o minusvalías netas pagados durante el ejercicio   

Fecha 
Código de la 
participación 

Denominación 
de la 

participación 
Importe total Importe unitario 

 

   

             
  

 
   

Total Anticipos                

 
 

 Cuadro de asignación de los importes distribuibles correspondientes al resultado (6) 28/03/2024   31/03/2023   

          

  Importes por asignar       

  Remanente       

  Resultado 494.380,40   449.867,16   

  Total 494.380,40   449.867,16   

            

 

   28/03/2024 31/03/2023 

  PARTICIPACIÓN CR-EUR       

          

  Asignación       

  Distribución       

  Remanente del ejercicio       

  Capitalización -643.404,42   -848.415,07   

  Total -643.404,42   -848.415,07   

          

  Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a dividendo       

  Número de acciones o participaciones       

  Distribución unitaria      

          

  Créditos fiscales vinculados al reparto del resultado      
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   28/03/2024 31/03/2023 

  PARTICIPACIÓN CI-EUR       

          

  Asignación       

  Distribución       

  Remanente del ejercicio       

  Capitalización 914.682,25   1.068.183,35   

  Total 914.682,25  1.068.183,35   

          

  Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a dividendo       

  Número de acciones o participaciones       

  Distribución unitaria       

          

  Créditos fiscales vinculados al reparto del resultado      

            

 

   28/03/2024 31/03/2023 

  PARTICIPACIÓN GC-EUR       

          

  Asignación       

  Distribución      

  Remanente del ejercicio       

  Capitalización 120.184,81   128.936,38   

  Total 120.184,81   128.936,38   

          

  Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a dividendo       

  Número de acciones o participaciones      

  Distribución unitaria       

          

  Créditos fiscales vinculados al reparto del resultado     

            

 

   28/03/2024 31/03/2023 

  PARTICIPACIÓN CN-EUR       

          

  Asignación       

  Distribución       

  Remanente del ejercicio       

  Capitalización 102.917,76   101.190,31   

  Total 102.917,76   101.190,31   

          

  Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a dividendo       

  Número de acciones o participaciones       

  Distribución unitaria       

          

  Créditos fiscales vinculados al reparto del resultado       
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   28/03/2024 31/03/2023 

  PARTICIPACIÓN CR-SEK (H)       

          

  Asignación       

  Distribución 0,00   0,00   

  Remanente del ejercicio 0,00   0,00   

  Capitalización 0,00   -27,81   

  Total 0,00   -27,81   

          

  Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a dividendo       

  Número de acciones o participaciones       

  Distribución unitaria       

          

  Créditos fiscales vinculados al reparto del resultado       

            

 
 

 

  

Cuadro de asignación de los importes distribuibles correspondientes a las 
plusvalías y minusvalías netas 

Asignación de las plusvalías y las minusvalías netas 

    28/03/2024   31/03/2023   

  PARTICIPACIÓN CR-EUR 
      

    
      

  Asignación 
      

  Distribución 0,00   0,00   

  Plusvalías y minusvalías netas no distribuidas 0,00   0,00   

  Capitalización -31.472.922,88   -13.038.876,13   

  Total -31.472.922,88   -13.038.876,13   

          

  Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a dividendo       

  Número de acciones o participaciones       

  Distribución unitaria      
     
      

 

  

Cuadro de asignación de los importes distribuibles correspondientes a las 
plusvalías y minusvalías netas 

Asignación de las plusvalías y las minusvalías netas 

    28/03/2024   31/03/2023  

  Importes por asignar 
     

  Plusvalías y minusvalías netas anteriores no distribuidas 0,00  0,00  

  Plusvalías y minusvalías netas del ejercicio -60.687.681,98  -25.546.915,05  

  Anticipos abonados sobre plusvalías y minusvalías netas del ejercicio 0,00  0,00  

  Total -60.687.681,98  -25.546.915,05  
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Cuadro de asignación de los importes distribuibles correspondientes a 
las plusvalías y minusvalías netas 

Asignación de las plusvalías y las minusvalías netas 

    28/03/2024   31/03/2023   

  PARTICIPACIÓN CI-EUR 
      

    
      

  Asignación 
      

  Distribución 0,00   0,00   

  Plusvalías y minusvalías netas no distribuidas 0,00   0,00   

  Capitalización -22.196.884,11   -9.745.699,65   

  Total -22.196.884,11   -9.745.699,65   

          

  Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a dividendo       

  Número de acciones o participaciones      

  Distribución unitaria       
      

 

  

Cuadro de asignación de los importes distribuibles correspondientes a 
las plusvalías y minusvalías netas 

Asignación de las plusvalías y las minusvalías netas 

    28/03/2024   31/03/2023   

  PARTICIPACIÓN GC-EUR 
      

    
      

  Asignación 
      

  Distribución 0,00   0,00   

  Plusvalías y minusvalías netas no distribuidas 0,00   0,00   

  Capitalización -3.140.058,75   -1.274.247,11   

  Total -3.140.058,75   -1.274.247,11   

          

  Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a dividendo       

  Número de acciones o participaciones      

  Distribución unitaria      
     

 

  

Cuadro de asignación de los importes distribuibles correspondientes a 
las plusvalías y minusvalías netas 

Asignación de las plusvalías y las minusvalías netas 

    28/03/2024   31/03/2023   

  PARTICIPACIÓN CN-EUR 
      

    
      

  Asignación 
      

  Distribución 0,00   0,00   

  Plusvalías y minusvalías netas no distribuidas 0,00   0,00   

  Capitalización -3.877.816,23   -1.487.225,88   

  Total -3.877.816,23   -1.487.225,88   

          

  Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a dividendo       

  Número de acciones o participaciones      

  Distribución unitaria      
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Cuadro de asignación de los importes distribuibles correspondientes a las 
plusvalías y minusvalías netas 

Asignación de las plusvalías y las minusvalías netas 

    28/03/2024   31/03/2023   

  PARTICIPACIÓN CR-SEK (H) 
      

    
      

  Asignación 
      

  Distribución 0,00   0,00   

  Plusvalías y minusvalías netas no distribuidas 0,00   0,00   

  Capitalización 0,00   -866,28   

  Total 0,00   -866,28   

          

  Información relativa a las acciones o participaciones con derecho a dividendo       

  Número de acciones o participaciones      

  Distribución unitaria      
     
      

 

2.10. CUADRO DE LOS RESULTADOS Y OTROS ELEMENTOS CARACTERÍSTICOS DE LA ENTIDAD 
DURANTE LOS ÚLTIMOS CINCO EJERCICIOS 

 

PARTICIPACIÓN CR-EUR 28/03/2024 31/03/2023 31/03/2022 31/03/2021 31/03/2020 

Patrimonio neto 187.144.348,15 215.684.826,68 287.510.585,88 212053077,69 118180892,64 

Número de títulos 883.655,153 953.193,220 1.085.385,661 817637,813 764829,587 

Valor liquidativo unitario 211,78 226,27 264,89 259,34 154,51 

 Asignación          

Capitalización unitaria sobre el resultado -0,72 -0,89 -3,50 -5,10 -1,74 

Capitalización unitaria sobre plusvalías y 
minusvalías netas 

-35,61 -13,67 37,22 26,60 6,32 

Distribución unitaria sobre el resultado - - - - - 

Distribución unitaria sobre plusvalías y 
minusvalías netas 

- - - - - 

Crédito fiscal (*) - - - - - 

(*) El crédito fiscal unitario se calculará el día de la distribución 
 

PARTICIPACIÓN CI-EUR 28/03/2024 31/03/2023 31/03/2022 31/03/2021 31/03/2020 

Patrimonio neto 132.564.424,21 161.831.338,42 222.520.580,33 209530235,62 91613745,94 

Número de títulos 57.112,359 65.940,878 78.269,251 75957,501 56214,070 

Valor liquidativo unitario 2.321,11 2.454,18 2.843,01 2758,51 1629,72 

 Asignación           

Capitalización unitaria sobre el resultado 16,01 16,19 -10,16 -35,10 -9,35 

Capitalización unitaria sobre plusvalías y 
minusvalías netas 

-388,65 -147,79 397,71 282,57 66,76 

Distribución unitaria sobre el resultado - - - - - 

Distribución unitaria sobre plusvalías y 
minusvalías netas 

- - - - - 

Crédito fiscal (*) - - - - - 

(*) El crédito fiscal unitario se calculará el día de la distribución 
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PARTICIPACIÓN GC-EUR 28/03/2024 31/03/2023 31/03/2022 31/03/2021 31/03/2020 

Patrimonio neto 18.749.200,12 21.155.497,09 22.601.924,21 19176544,10 8091759,42 

Número de títulos 91.826,962 97.945,497 90.285,014 78908,468 56344,960 

Valor liquidativo unitario 204,17 215,99 250,33 243,02 143,61 

 Asignación          

Capitalización unitaria sobre el resultado 1,30 1,31 -1,05 -3,13 -0,67 

Capitalización unitaria sobre plusvalías y 
minusvalías netas 

-34,19 -13,00 35,03 24,89 5,87 

Distribución unitaria sobre el resultado - - - - - 

Distribución unitaria sobre plusvalías y 
minusvalías netas 

- - - - - 

Crédito fiscal (*) - - - - - 

(*) El crédito fiscal unitario se calculará el día de la distribución 

 

PARTICIPACIÓN CN-EUR 28/03/2024 31/03/2023 3103/2022 3103/2021 31/03/2020 

Patrimonio neto 23.135.090,35 24.673.389,81 32.807.222,10 22121928,71 5067646,13 

Número de títulos 140.352,783 141.217,644 161.686,398 112105,182 43392,994 

Valor liquidativo unitario 164,83 174,71 202,90 197,33 116,78 

 Asignación 
     

Capitalización unitaria sobre el resultado 0,73 0,71 -1,22 -2,78 -0,22 

Capitalización unitaria sobre plusvalías y 
minusvalías netas 

-27,62 -10,53 28,41 20,22 4,75 

Distribución unitaria sobre el resultado - - - - - 

Distribución unitaria sobre plusvalías y 
minusvalías netas 

- - - - - 

Crédito fiscal (*) - - - - - 

(*) El crédito fiscal unitario se calculará el día de la distribución 

 

PARTICIPACIÓN CR-SEK 28/03/2024 31/03/2023 31/03/2022 

Patrimonio neto - 7.446,03 9.441,23 

Número de títulos - 1.148,685 1.142,552 

Valor liquidativo unitario - 6,48 8,26 

 Asignación 
   

Capitalización unitaria sobre el resultado - -0,02 -0,08 

Capitalización unitaria sobre plusvalías y 
minusvalías netas 

- -0,75 0,49 

Distribución unitaria sobre el resultado - - - 

Distribución unitaria sobre plusvalías y 
minusvalías netas 

- - - 

Crédito fiscal (*) - - - 

(*) El crédito fiscal unitario se calculará el día de la distribución 
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2.11. CARTERA 

 
  

Denominación de los valores Divisa 
Cantidad 
o nominal 

Valor bursátil  
% 

Activo  
neto 

  

          
  MLP SE EUR 1.443.699 8.099.151,39  2,24   

  Guerbet SA EUR 26.287 863.527,95  0,24   

  Bastide Le Confort Medical SA EUR 101.692 1.433.857,20  0,40   

  ELMOS Semiconductor SE EUR 84.200 6.222.380,00  1,72   

  IPSOS SA EUR 120.000 7.842.000,00  2,17   

  Swissquote Group Holding SA Reg CHF 27.994 7.286.328,54  2,02   

  Nexus AG EUR 135.141 7.608.438,30  2,10   

  Vetoquinol SA EUR 25.953 2.582.323,50  0,71   

  Note AB SEK 229.400 2.870.754,37  0,79   

  Vusiongroup SA EUR 58.701 8.370.762,60  2,31   

  CEWE Stiftung & Co KGaA EUR 44.748 4.600.094,40  1,27   

  Vidrala SA EUR 70.988 6.829.045,60  1,89   

  DO & CO AG Bearer EUR 60.366 8.354.654,40  2,31   

  Datagroup SE EUR 80.975 3.575.046,25  0,99   

  Grieg Seafood ASA NOK 964.777 5.600.345,65  1,55   

  Zignago Vetro SpA EUR 428.054 5.675.996,04  1,57   

  Gerresheimer AG EUR 73.000 7.621.200,00  2,11   

  Steico SE EUR 74.423 2.083.844,00  0,58   

  Solaria Energ y Medio Amb SA Bearer EUR 442.653 4.473.008,57  1,24   

  AMG Critical Materials NV EUR 116.008 2.440.808,32  0,68   

  Moneysupermarket.com Gr PLC Reg GBP 1.180.000 3.033.919,88  0,84   

  Fagron SA EUR 423.806 7.484.413,96  2,07   

  Aixtron SE Reg EUR 144.564 3.541.818,00  0,98   

  Kontron AG EUR 406.985 8.318.773,40  2,30   

  Safilo Group SpA EUR 2.766.880 3.325.789,76  0,92   

  Sesa SpA EUR 25.000 2.562.500,00  0,71   

  SUESS MicroTec SE EUR 72.621 2.654.297,55  0,73   

  Medios AG EUR 267.441 4.380.683,58  1,21   

  Borregaard ASA NOK 555.995 8.979.889,57  2,48   

  Gaztransport et technigaz SA EUR 54.500 7.548.250,00  2,09   

  EDreams ODIGEO SA Reg EUR 767.422 5.180.098,50  1,43   

  Anima Holding SpA EUR 1.770.000 7.788.000,00  2,15   

  Elis SA EUR 374.444 7.885.790,64  2,18   

  Siltronic AG Reg EUR 41.934 3.446.974,80  0,95   

  Alimak Group AB SEK 1.023.293 8.684.820,62  2,40   

  LU-VE SpA EUR 134.434 3.105.425,40  0,86   

  MedCap AB Reg SEK 62.976 2.083.402,64  0,58   

  Redcare Pharmacy NV EUR 63.000 9.553.950,00  2,67   

  X FAB Silicon Foundries SE Reg EUR 744.487 5.222.576,31  1,44   

  Munters Group AB B Reg SEK 401.411 6.678.076,78  1,85   

  Befesa SA Reg EUR 210.324 6.705.129,12  1,85   

  Dermapharm Holding SE Bearer EUR 158.877 5.185.745,28  1,43   

  Jenoptik AG Reg EUR 193.710 5.578.848,00  1,54   

  Wavestone SA EUR 70.797 3.971.711,70  1,10   

  SSP Group Plc Reg GBP 1.260.000 3.230.766,02  0,89   

  Karnov Group AB Reg SEK 1.360.241 7.786.675,83  2,15   

  Trainline Plc Reg GBP 650.000 2.816.298,91  0,78   

  Uniphar PLC Reg EUR 2.669.490 6.940.674,00  1,92   
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Denominación de los valores Divisa 
Cantidad 
o nominal 

Valor bursátil  
% 

Activo  
neto 

  

          
  TeamViewer SE EUR 385.000 5.314.925,00  1,47   

  Electrolux Professional AB B Reg SEK 1.421.796 8.619.262,39  2,38   

  GVS SpA Reg EUR 905.562 5.478.650,10  1,52   

  Cadeler A/S Reg NOK 1.377.000 6.241.765,37  1,73   

  Technip Energies NV EUR 277.000 6.484.570,00  1,79   

  COMER Industries SpA EUR 152.564 5.156.663,20  1,43   

  Vimian Group AB SEK 2.496.803 7.027.525,21  1,94   

  Systemair AB SEK 440.999 2.917.868,65  0,81   

  Bewi ASA NOK 1.352.060 3.768.409,83  1,04   

  Cherry AG EUR 123.322 198.548,42  0,05   

  Synsam AB (publ) SEK 1.800.000 9.056.980,06  2,50   

  Intercos SpA EUR 610.187 8.188.709,54  2,26   

  Tobii Dynavox AB SEK 1.233.650 6.164.566,62  1,70   

  Accelleron Industries Ltd CHF 230.000 7.986.703,67  2,21   

  Elopak ASA NOK 1.866.977 5.418.721,90  1,50   

  Tubacex SA EUR 1.212.154 4.042.533,59  1,12   

  Mersen EUR 97.274 3.545.637,30  0,98   

  
TOTAL Acciones y valores equivalentes negociados en un mercado organizado o equivalente 
(salvo warrants y bonos de suscripción) 

353.720.908,18  97,82   

  
TOTAL Acciones y valores equivalentes negociados en un mercado 
organizado 

 353.720.908,18  97,82   

  TOTAL Acciones y valores equivalentes   353.720.908,18  97,82   

  Moneysupermarket.com Gr PLC Reg GBP 1.180.000 122.847,53  0,03   

  TOTAL Cupones y dividendos   122.847,53  0,03   

  Acreedores varios Títulos EUR EUR -296.069,83 -296.069,83  -0,08   

  Acreedores varios Títulos GBP GBP -511.580,56 -598.423,23  -0,17   

  Acreedores varios S/R EUR EUR -254.945,03 -254.945,03  -0,07   

  Acreedores varios Otros CHF CHF -187.950 -193.206,81  -0,05   

  Acreedores varios Otros EUR EUR -592.165,74 -592.165,74  -0,16   

  Acreedores varios Otros SEK SEK -2.615.396 -226.502,10  -0,06   

  Deudores varios Títulos CHF CHF 187.393,86 192.635,11  0,05   

  Deudores varios Títulos EUR EUR 1.648.523,9 1.648.523,90  0,46   

  Deudores varios Otros SEK SEK 2.607.653,93 225.831,61  0,06   

  Deudores varios S/R EUR EUR 178.062,62 178.062,62  0,05   

  Deudores varios Otros EUR EUR 419.628,7 419.628,70  0,12   

  Deudores varios Otros GBP GBP 507.338 593.460,48  0,16   

  TOTAL Otros créditos y deudas   1.096.829,68  0,31   

  TOTAL Créditos y deudas   1.219.677,21  0,34   

  OddoCie - CHF CHF 11.038,47 11.347,21  0,00   

  OddoCie Par-EUR EUR 6.778.932,99 6.778.932,99  1,88   

  OddoCie - GBP GBP 38.195,77 44.679,64  0,01   

  OddoCie - NOK NOK 25.576,19 2.183,31  0,00   

  OddoCie - SEK SEK 170.235,5 14.742,97  0,00   

  OddoCie - USD USD 25.040,63 23.190,06  0,01   

  OddoCie - EUR EUR 50.373,54 50.373,54  0,01   

  TOTAL Activos   6.925.449,72  1,91   

  A/V NOK EUR 150424 NOK 4.708.600 401.873,82  0,11   

  A/V NOK EUR 150424 EUR -410.205,53 -410.205,53  -0,11   

  V/A SEK EUR 150424 EUR 63.416.295,42 63.416.295,42  17,55   

  V/A SEK EUR 150424 SEK -709.700.000 -61.462.815,22  -17,00   

  V/A CHF EUR 150424 EUR 14.609.452,29 14.609.452,29  4,04   

  V/A CHF EUR 150424 CHF -14.000.000 -14.405.912,12  -3,98   
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Denominación de los valores Divisa 
Cantidad 
o nominal 

Valor bursátil  
% 

Activo  
neto 

  

          
  V/A NOK EUR 150424 EUR 29.016.028,06 29.016.028,06  8,02   

  V/A NOK EUR 150424 NOK -333.350.000 -28.451.054,85  -7,87   

  V/A GBP EUR 150424 EUR 6.637.254,75 6.637.254,75  1,84   

  V/A GBP EUR 150424 GBP -5.680.000 -6.641.069,17  -1,84   

  V/A GBP EUR 150424 EUR 71.237,38 71.237,38  0,02   

  V/A GBP EUR 150424 GBP -60.979 -71.296,79  -0,02   

  V/A GBP EUR 150424 EUR 1.952.765,06 1.952.765,06  0,54   

  V/A GBP EUR 150424 GBP -1.670.051 -1.952.627,50  -0,54   

  V/A GBP EUR 150424 EUR 280.889,34 280.889,34  0,08   

  V/A GBP EUR 150424 GBP -239.995 -280.602,71  -0,08   

  V/A SEK EUR 150424 EUR 67.104,82 67.104,82  0,02   

  V/A SEK EUR 150424 SEK -763.373 -66.111,11  -0,02   

  A/V SEK EUR 150424 SEK 1.586.143 137.366,23  0,04   

  A/V SEK EUR 150424 EUR -139.563,81 -139.563,81  -0,04   

  V/A SEK EUR 150424 EUR 16.705,89 16.705,89  0,00   

  V/A SEK EUR 150424 SEK -189.748 -16.432,92  0,00   

  V/A SEK EUR 150424 EUR 63.531,8 63.531,80  0,02   

  V/A SEK EUR 150424 SEK -724.931 -62.781,88  -0,02   

  A/V SEK EUR 150424 SEK 7.175.292 621.408,55  0,17   

  A/V SEK EUR 150424 EUR -626.203,99 -626.203,99  -0,17   

  A/V SEK EUR 150424 SEK 3.122.668 270.435,35  0,07   

  A/V SEK EUR 150424 EUR -272.548,65 -272.548,65  -0,08   

  V/A GBP EUR 150424 EUR 591.901,14 591.901,14  0,16   

  V/A GBP EUR 150424 GBP -507.338 -593.180,77  -0,16   

  A/V CHF EUR 150424 CHF 187.950 193.399,37  0,05   

  A/V CHF EUR 150424 EUR -193.366,79 -193.366,79  -0,05   

  A/V SEK EUR 150424 SEK 2.615.396 226.503,59  0,06   

  A/V SEK EUR 150424 EUR -226.430,42 -226.430,42  -0,06   

  TOTAL Operaciones a plazo   2.701.948,63  0,75   

  ADM OTC - BNP EUR EUR 10000 10.000,00  0,00   

  ADM OTC - SOGENE EUR EUR -2.060.000 -2.060.000,00  -0,57   

  ADM OTC - CALYON EUR EUR -480.000 -480.000,00  -0,13   

  TOTAL Otro efectivo   -2.530.000,00  -0,70   

  TOTAL Efectivo   7.097.398,35  1,96   

  Comisión de gestión EUR -444.920,91 -444.920,91  -0,12   

  TOTAL Gastos   -444.920,91  -0,12   

         

         

  TOTAL Tesorería   7.872.154,65  2,18   

  TOTAL PATRIMONIO NETO   361.593.062,83  100,00   
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Informe sobre la remuneración con arreglo a la Directiva UCITS V 
 

1- Elementos cuantitativos 

 Remuneración fija Remuneración variable (*) Número de beneficiarios (**) 

Cuantía total de la 
remuneración pagada de 
enero a 
diciembre de 2024 

16.536.314 10.618.457 219 

(*) Remuneración variable atribuida durante el año 2024 abonada en 2025 y años sucesivos 
(**) Por «beneficiarios» se entienden los empleados de OBAM que recibieron una remuneración en 2024 (en virtud de contratos 
permanentes/temporales, contratos de aprendizaje profesional y periodos de prácticas o empleados en sucursales en el 
extranjero). 

 Cargos 
directivos 

Número de 
beneficiarios 

Miembros del personal que tienen una 
incidencia en el perfil de riesgo del OICVM 

Número de 
beneficiarios 

Cuantía total de la 
remuneración pagada 
durante el ejercicio 2024 
(remuneración fija y 
variable*) 

3.557.026 6 14.349.128 49 

(*) Remuneración variable correspondiente al año 2024 abonada en 2025 y años sucesivos 

 
 

2- Elementos cualitativos 

2.1. Remuneración fija 

La remuneración fija se determina de manera discrecional en función de la evolución del mercado, lo que nos 
permite cumplir nuestros objetivos de contratación de personal cualificado y operativo. 

2.2. Remuneración variable 

De conformidad con las directivas AIFM 2011/61/UE y UCITS V 2014/91/UE, ODDO BHF Asset Management SAS 
(«OBAM SAS») ha adoptado una política de remuneración destinada a identificar y describir las modalidades de 
implementación de la política de remuneración variable y, sobre todo, la identificación de las personas 
pertinentes, la determinación del gobierno corporativo, el comité de remuneraciones y los procedimientos de 
pago de la remuneración variable. 

La remuneración variable abonada en el seno de la Sociedad gestora se determina principalmente de manera 
discrecional. Por lo tanto, cuando se puede estimar con un cierto grado de exactitud el resultado del ejercicio en 
curso (a mediados de noviembre), se establece un presupuesto para la remuneración variable y se solicita a 
varios gestores que, en colaboración con el departamento de RR. HH. del Grupo, formulen recomendaciones 
sobre cómo asignar dicho presupuesto entre los empleados. 

Este proceso representa la continuación del proceso de entrevista de evaluación, que ofrece a los gestores la 
oportunidad de conversar con cada empleado acerca de la calidad de su desempeño profesional durante el año 
en curso (tomando como referencia los objetivos previamente fijados) y establecer las metas para el año 
siguiente. Esta evaluación incluye una apreciación sumamente objetiva sobre el modo en que se llevan a cabo las 
tareas (objetivos cuantitativos, negocios generados o el puesto que ocupa la gestión en un marco de clasificación 
específico, las comisiones de rentabilidad generadas por el fondo gestionado), así como una apreciación de 
índole cualitativa (comportamiento del empleado durante el ejercicio). 

Cabe reseñar que algunos gestores pueden recibir un porcentaje de las comisiones de rentabilidad percibidas 
por OBAM SAS como parte de su remuneración variable. No obstante, el importe abonado a cada gestor se 
determina con arreglo al proceso detallado con anterioridad, y no existe ninguna fórmula contractual específica 
para la asignación o el pago de las comisiones de rentabilidad. 

El conjunto de empleados de OBAM SAS se inscribe en el marco de aplicación de la política de remuneración que 
se describe a continuación, incluidos los asalariados que pueden ejercer sus funciones fuera de Francia. 
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3- Casos concretos del personal que asume riesgos y la remuneración variable diferida 

3.1. Responsables de asumir riesgos 

OBAM SAS determinará anualmente qué personas cumplen los requisitos para ser consideradas «responsables 
de asumir riesgos» de conformidad con la normativa. La lista de estos colaboradores considerados responsables 
de asumir riesgos se remitirá al comité de remuneraciones y se transmitirá al órgano de dirección. 

3.2. Remuneración variable diferida. 

OBAM SAS ha fijado en 200.000 EUR el umbral de proporcionalidad y de activación del pago de una parte de la 
remuneración variable de forma diferida. 

Por lo tanto, los colaboradores (ya sean responsables de asumir riesgos o no) que tengan derecho a una 
remuneración variable inferior a dicho umbral de 200.000 EUR recibirán su remuneración variable de forma 
inmediata. En cambio, los colaboradores considerados responsables de asumir riesgos que tengan derecho a una 
remuneración variable superior a 200.000 EUR recibirán obligatoriamente una parte de esa remuneración 
variable de forma diferida, con arreglo a las modalidades definidas a continuación. A fin de garantizar la 
coherencia en el seno de OBAM SAS, se ha decidido aplicar al conjunto de los colaboradores de la Sociedad, ya 
sean responsables de asumir riesgos o no, los mismos procedimientos de pago de la remuneración variable. Así 
pues, los colaboradores no considerados responsables de asumir riesgos que tengan derecho a una 
remuneración variable superior a 200.000 EUR recibirán una parte de esa remuneración variable de forma 
diferida, con arreglo a las modalidades definidas a continuación. 

En el caso de las remuneraciones variables más importantes, se ha establecido un segundo umbral en 
1.000.000 €. En el caso de las remuneraciones variables asignadas durante un año que superen ese umbral, la 
parte que supere dicho umbral se pagará con arreglo a las modalidades siguientes: el 40% en efectivo de manera 
inmediata, y el 60% en efectivo en el marco de un pago diferido conforme a las condiciones estipuladas 
anteriormente. Cabe señalar que, por lo que respecta a la parte inferior a 1.000.000 €, estas remuneraciones 
darán lugar a la aplicación de las reglas de pago para aquellas remuneraciones que superen el umbral de 
200.000 € indicadas anteriormente. La herramienta de indexación que se describe más abajo se aplicará al total 
de esa parte diferida. 

Por lo que respecta a la indexación de la remuneración diferida aplicable al conjunto de las personas 
correspondientes de la Sociedad gestora, de conformidad con los compromisos asumidos por OBAM SAS, las 
provisiones vinculadas a la parte diferida de la remuneración variable se calcularán con una herramienta 
establecida por OBAM SAS. Esta herramienta consistirá en una cartera compuesta por fondos emblemáticos de 
cada una de las estrategias de gestión de OBAM SAS. 

Esta indexación no tendrá ni un nivel máximo ni un nivel mínimo. Por consiguiente, el importe de las provisiones 
para la remuneración variable fluctuará en función de la rentabilidad superior o inferior del fondo representativo 
de la gama de OBAM SAS con respecto al índice de referencia, si lo hubiera. En ausencia de índice de referencia, 
se tendrá en cuenta la rentabilidad absoluta. 

 

4- Cambios introducidos en la política de remuneración durante el ejercicio analizado 

El órgano de dirección de la Sociedad gestora se reunió en 2024 con el fin de revisar los principios generales de la 
política de remuneración en presencia del equipo de cumplimiento y, en concreto, las modalidades de cálculo de 
la remuneración variable indexada (composición de la cesta de indexación). 

En la política de remuneración, se ha modificado el umbral de activación de la parte diferida. 

Esta política está disponible en el sitio web de la Sociedad gestora (apartado sobre información reglamentaria). 
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Anexo SFDR 
 



 
ODDO BHF Active Small Cap 

1 
Características medioambientales y/o sociales 31 de marzo de 2025 

Plantilla de información periódica de los productos financieros a que se refiere el artículo 8, 
apartados 1, 2 y 2 bis, del Reglamento (UE) 2019/2088 y el artículo 6, párrafo primero, del 

Reglamento (UE) 2020/852 

Nombre del producto: 

ODDO BHF Active Small Cap 

Identificador de entidad jurídica: 

969500LOWA7AB7MPC981 

Características medioambientales o sociales 

 

 

¿Este producto financiero tenía un objetivo de inversión sostenible? 

⚫⚫ ☐ Sí ⚫⚫ ☒ No 

☐ Realizó inversiones sostenibles con un objetivo 

medioambiental: N/A 

☐ en actividades económicas que se consideran 

medioambientalmente sostenibles con 

arreglo a la taxonomía de la UE 

☐ en actividades económicas que no se 

consideran medioambientalmente 

sostenibles con arreglo a la taxonomía de la 

UE 

☐ Realizó inversiones sostenibles con un objetivo 

social: N/A 

☒ Promovió características medioambientales o 

sociales y, aunque no tenía como objetivo una 

inversión sostenible, tuvo un porcentaje del 65,9% 

de inversiones sostenibles 

☐ con un objetivo medioambiental en actividades 

económicas que se consideran 

medioambientalmente sostenibles con arreglo a 

la taxonomía de la UE 

 ☒ con un objetivo medioambiental en actividades 

económicas que no se consideran 

medioambientalmente sostenibles con arreglo a 

la taxonomía de la UE 

☐ con un objetivo social 

☐ Promovió características medioambientales o 

sociales, pero no realizó ninguna inversión 

sostenible 

La taxonomía de la UE 
es un sistema de 
clasificación previsto en 
el Reglamento (UE) 
2020/852 por el que se 
establece una lista de 
actividades económicas 
medioambientalmente 
sostenibles. Dicho 
Reglamento no incluye 
una lista de actividades 
económicas 
socialmente 
sostenibles. Las 
inversiones sostenibles 
con un objetivo 
medioambiental 
pueden ajustarse, o no, 
a la taxonomía. 

Inversión sostenible 
significa una inversión 
en una actividad 
económica que 
contribuye a un 
objetivo 
medioambiental o 
social, siempre que la 
inversión no cause un 
perjuicio significativo a 
ningún objetivo 
medioambiental o 
social y que las 
empresas en las que se 
invierte sigan prácticas 
de buena gobernanza.  
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¿EN QUÉ GRADO SE CUMPLIERON LAS CARACTERÍSTICAS MEDIOAMBIENTALES O 
SOCIALES QUE PROMUEVE ESTE PRODUCTO FINANCIERO? 

Durante el periodo analizado en el presente informe, el Fondo cumplió las características 

medioambientales y sociales a través de las siguientes actividades: 

- Aplicación efectiva de la política de exclusión de ODDO BHF Asset Management (carbón, Pacto 

Mundial de las Naciones Unidas, petróleo y gas no convencional, armas controvertidas, tabaco, 

destrucción de la biodiversidad y producción de combustibles fósiles en la región ártica) y de las 

exclusiones específicas del Fondo. 

- Integración de las calificaciones ESG que se describen en el folleto del Fondo (estrategia de inversión) 

y de los datos ESG externos procedentes de proveedores de datos. 

- Aplicación de la política de voto del Gestor si el Fondo se ajusta a los requisitos de dicha política. 

- Iniciativas de diálogo e implicación con arreglo a la política de diálogo e implicación del Gestor. 

- Análisis de las principales incidencias adversas (PIA) de conformidad con la política del Gestor relativa 

al artículo 4 del Reglamento SFDR. 

- Aplicación del enfoque del Gestor en relación con el principio de «no causar un perjuicio significativo» 

en el marco de las inversiones consideradas sostenibles. 

El análisis de las principales incidencias adversas por parte del Fondo se basa en un filtro negativo para tres PIA 

(7, 10 y 14) y en las calificaciones ESG, el diálogo, la implicación y el voto para las demás PIA, tal y como se 

describe en la política relativa a las PIA disponible en la sección de información normativa del sitio web de 

ODDO BHF Asset Management. 

 

 ¿Cómo se han comportado los indicadores de sostenibilidad? 

 31/03/25 

 Fondo Cobertura 

Calificación ESG interna* 3,5 85,6 

Calificación ambiental media 2,9 85,6 

Calificación social media 3,2 85,6 

Calificación de gobierno corporativo media 3.9 85,6 

Intensidad de carbono ponderada (t. CO2e/mill. EUR de volumen de negocios) 82,2 100,0 

Inversiones sostenibles (%) 65,9 84,6 

Inversiones ajustadas a la taxonomía (%) N/A N/A 

Exposición fósil (%) ** 2,3 89,5 

Exposición a las soluciones de carbono, proporción verde (%) *** 27,8 87,2 

* 1 es la calificación de mayor riesgo y 5 es la mejor calificación. 

** Porcentaje de los ingresos generados mediante la utilización de combustibles fósiles, sobre la base del ratio 

de cobertura de MSCI a nivel de la cartera. 

*** Porcentaje del volumen de negocios generado mediante soluciones de cero emisiones de carbono 

(energías renovables, movilidad sostenible, etc.), sobre la base del ratio de cobertura de MSCI a nivel de la 

cartera. 

Los indicadores de sostenibilidad no cuentan con la garantía de un auditor o de un examen llevado a cabo por 

un tercero. 

 

  

Los indicadores de 
sostenibilidad miden 
cómo se alcanzan las 
características 
medioambientales o 
sociales que promueve 
el producto financiero. 
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 ¿… y en comparación con periodos anteriores? 

 28/03/2024 

 Fondo Cobertura 

Calificación ESG interna* 3,6 100,0 

Calificación ambiental media 2,9 100,0 

Calificación social media 3,4 100,0 

Calificación de gobierno corporativo media 3,7 100,0 

Intensidad de carbono ponderada (t. CO2e/mill. EUR de volumen de negocios) 102,1 100,0 

Inversiones sostenibles (%) 21,7 94,7 

Inversiones ajustadas a la taxonomía (%) N/A N/A 

Exposición fósil (%) ** 0,0 0,0 

Exposición a las soluciones de carbono, proporción verde (%) *** 22,8 23,3 

* 1 es la calificación de mayor riesgo y 5 es la mejor calificación. 

** Porcentaje de los ingresos generados mediante la utilización de combustibles fósiles, sobre la base del ratio 

de cobertura de MSCI a nivel de la cartera. 

*** Porcentaje del volumen de negocios generado mediante soluciones de cero emisiones de carbono 

(energías renovables, movilidad sostenible, etc.), sobre la base del ratio de cobertura de MSCI a nivel de la 

cartera. 

Los indicadores de sostenibilidad no cuentan con la garantía de un auditor o de un examen llevado a cabo por 

un tercero. 

 

 ¿Cuáles han sido los objetivos de las inversiones sostenibles que ha realizado en parte el 
producto financiero y de qué forma ha contribuido la inversión sostenible a dichos objetivos? 

Las inversiones sostenibles perseguían un objetivo medioambiental: 

La contribución al impacto medioambiental según lo definido por MSCI ESG Research a través de su campo 

«impacto sostenible» en relación con los objetivos medioambientales. Las categorías cubiertas son las 

siguientes: energías alternativas, eficiencia energética, construcción ecológica, uso sostenible del agua, 

prevención y control de la contaminación, agricultura sostenible. 

El Fondo mantenía un 65,9% de inversiones sostenibles y un 0,0% de inversiones ajustadas a la taxonomía de 

la UE en el último tramo del ejercicio. 

El Fondo ha cumplido su objetivo de inversión sostenible a través de su compromiso de mantener al menos un 

10,0% de inversiones sostenibles y un 0,0% de inversiones ajustadas a la Taxonomía. 

Las inversiones son sostenibles por su contribución al desarrollo de actividades económicas ecológicas sobre la 

base del volumen de negocios: energías con bajas emisiones de carbono, eficacia energética, bienes inmuebles 

ecológicos, uso sostenible del agua, prevención y control de la contaminación y agricultura sostenible. Aunque 

estas actividades económicas están cubiertas por la taxonomía europea, la ausencia de datos impide mostrar 

el grado de adaptación a la taxonomía. Por lo tanto, estas inversiones se clasifican como sostenibles en la 

categoría «Otras medioambientales». 
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 ¿De qué manera las inversiones sostenibles que el producto financiero ha realizado en parte 
no causan un perjuicio significativo a ningún objetivo de inversión sostenible medioambiental 
o social? 

Este principio, que se aplica al objetivo de inversión sostenible del Fondo, se controla a través de un enfoque 

de 3 etapas: 

1. Las empresas objeto de graves controversias ambientales, sociales o de gobierno corporativo no se 

consideran sostenibles. 

2. Las empresas cubiertas por la política de exclusión de ODDO BHF Asset Management (minas antipersonas, 

municiones en racimo, armas químicas y armas biológicas) no se consideran sostenibles y no pueden ser 

objeto de inversión por parte del Fondo. 

3. Las empresas que están expuestas a las armas controvertidas y/o que incumplen los principios del Pacto 

Mundial de las Naciones Unidas no se consideran sostenibles y no pueden ser objeto de inversión por parte 

del Fondo. 

Nuestros equipos de control comprueban que las inversiones sostenibles del Fondo respetan nuestro enfoque 

relativo al principio de «no causar un perjuicio significativo» con el fin de que puedan considerarse inversiones 

sostenibles a nivel del Fondo. Nuestro enfoque se basa en las controversias, pero también en las exclusiones 

(antes de la negociación). 

 

¿Cómo se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias adversas sobre los factores de 
sostenibilidad? 

Tenemos en cuenta todas las PIA, siempre y cuando dispongamos de datos suficientes al respecto. El análisis 

de las principales incidencias adversas por parte del Fondo se basa en un filtro negativo para tres PIA (7, 10 y 

14) y en las calificaciones ESG, el diálogo, la implicación y el voto para las demás PIA, tal y como se describe en 

la política relativa a las PIA disponible en la sección de información normativa del sitio web de ODDO BHF Asset 

Management. 

Para este análisis, se recurre tanto a las listas de exclusión (carbón, Pacto Mundial de las Naciones Unidas, 

petróleo y gas no convencional, armas controvertidas, tabaco, destrucción de la biodiversidad y producción de 

combustibles fósiles en la región ártica) como a las calificaciones ESG, al diálogo, al voto y a la implicación. 

Pueden ser el resultado de datos publicados y, en menor medida, de estimaciones. 

 

¿Se han ajustado las inversiones sostenibles a las Líneas Directrices de la OCDE para Empresas 
Multinacionales y los Principios rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y los derechos 
humanos? Detalles: 

Aunque el Fondo no tiene como objetivo una inversión sostenible, tuvo un 65,9% de inversiones sostenibles, 

mientras que la proporción mínima indicada en el anexo precontractual ascendía al 10,0%. 

El Gestor vela por la conformidad de las inversiones sostenibles del Fondo mediante la aplicación de su lista de 

exclusión basada en el Pacto Mundial de las Naciones Unidas, según se indica en la política de exclusión del 

Gestor. Los Principios rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y los derechos humanos, así como 

las Líneas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales se tienen en cuenta en la metodología de 

calificación ESG interna o externa (MSCI ESG Research) utilizada por el Fondo, según se indica en la 

información precontractual. 

  

Las principales 
incidencias adversas 
son las incidencias 
negativas más 
importantes de las 
decisiones de inversión 
sobre los factores de 
sostenibilidad relativos 
a asuntos 
medioambientales, 
sociales y laborales, al 
respeto de los derechos 
humanos y a cuestiones 
de lucha contra la 
corrupción. 
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La taxonomía de la UE establece el principio de «no causar un perjuicio significativo» según el cual las 

inversiones que se ajusten a la taxonomía no deben perjudicar significativamente los objetivos de la taxonomía 

de la UE, e incluye criterios específicos de la Unión. 

 
El principio de «no causar un perjuicio significativo» se aplica únicamente a las inversiones subyacentes al 

producto financiero que cumplen los criterios de la Unión Europea para las actividades económicas 

medioambientalmente sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en 

cuenta los criterios de la UE para las actividades económicas medioambientalmente sostenibles. 

 
Cualquier otra inversión sostenible tampoco debe perjudicar significativamente a ningún objetivo 

medioambiental o social. 

 

¿CÓMO TIENE EN CUENTA ESTE PRODUCTO FINANCIERO LAS PRINCIPALES 
INCIDENCIAS ADVERSAS SOBRE LOS FACTORES DE SOSTENIBILIDAD? 

 

El producto financiero tiene en cuenta las principales incidencias adversas a través de exclusiones basadas en 

controles antes y después de la negociación, el diálogo, la implicación y análisis ESG. 

El análisis de las principales incidencias adversas por parte del Fondo se basa en un filtro negativo para tres PIA 

(biodiversidad, infracciones de los principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas y de las Líneas 

Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales y exposición a armas controvertidas (minas 

antipersonas, municiones en racimo, armas químicas y armas biológicas)) y en las calificaciones ESG, el diálogo, 

la implicación y el voto para las demás PIA, tal y como se describe en la política sobre PIA disponible en la 

sección de información normativa del sitio web de ODDO BHF Asset Management. 

 

¿CUÁLES HAN SIDO LAS INVERSIONES PRINCIPALES DE ESTE PRODUCTO 
FINANCIERO? 

 

Inversiones más importantes Sector* % de activos** País 

Vusiongroup Tecnologías de la información 2,7% Francia 

Vidrala SA Materiales 2,5% España 

Alimak Group Ab Industrial 2,5% Suecia 

Borregaard Asa Materiales 2,5% Noruega 

Do & Co Ag Industrial 2,5% Austria 

Electrolux Professional Ab-B Industrial 2,5% Suecia 

Accelleron Industries Ag Industrial 2,4% Suiza 

Fagron Medicina y salud 2,3% Bélgica 

Intercos Spa Bienes de consumo básico 2,2% Italia 

SWISSQUOTE GROUP HOLDING-REG Finanzas 2,2% Suiza 

Elis Sa Industrial 2,2% Francia 

Vimian Group Ab Medicina y salud 2,1% Suecia 

Cadeler A/S Industrial 2,1% Dinamarca 

Tecnicas Reunidas SA Energía 2,1% España 

Gaztransport Et Techniga Sa Energía 2,1% Francia 

* A 31/03/2025, la exposición total del Fondo al sector de combustibles fósiles ascendía al 2,3% para una 

cobertura del 89,5%. 

** Método de cálculo: Media de las inversiones sobre la base de 4 inventarios que cubren el ejercicio fiscal de 

referencia (intervalo aplicado: 3 meses consecutivos). 

 

La lista incluye las 
inversiones que 
constituyen la mayor 
parte de las inversiones 
del producto financiero 
durante el periodo de 
referencia, que es: 
01/04/2024 - 
31/03/2025 
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¿CUÁL HA SIDO LA PROPORCIÓN DE INVERSIONES RELACIONADAS CON LA 
SOSTENIBILIDAD? 

 

El desglose se puede consultar en el cuadro que figura a continuación. 

 ¿Cuál ha sido la asignación de activos? 

 
 

 
La categoría n.º 1 Ajustadas a características medioambientales o sociales incluye las inversiones del producto 

financiero utilizadas para lograr las características medioambientales o sociales que promueve el producto 

financiero. 

La categoría n.º 2 Otras incluye el resto de inversiones del producto financiero que ni se ajustan a las 

características medioambientales o sociales ni pueden considerarse inversiones sostenibles. 

La categoría n.º 1 Ajustadas a características medioambientales o sociales abarca: 

▪ La subcategoría n.º 1A Sostenibles que abarca las inversiones sostenibles con objetivos 

medioambientales o sociales; 

▪ La subcategoría n.º 1B Otras características medioambientales o sociales, que abarca inversiones 

ajustadas a las características medioambientales o sociales que no se consideran inversiones 

sostenibles. 

La categoría Otras incluye un 1,2% de efectivo, un 0,0% de productos derivados y un 14,2% de inversiones que 

ni se ajustan a las características medioambientales o sociales ni pueden considerarse inversiones sostenibles. 

 

Comparaciones históricas de la asignación de activos 

(Artículo 8) 

Ejercicio 

2023 

Ejercicio 

2024 

Ejercicio 

2025 

n.º 1 Ajustadas a características medioambientales o sociales 98,4% 94,7% 84,6% 

n.º 2 Otras 1,6% 5,3% 15,4% 

n.º 1A Sostenibles 28,1% 21,7% 65,9% 

n.º 1B Otras características medioambientales o sociales 70,3% 73,0% 18,7% 

Ajustadas a la taxonomía 0,0% 0,0% 0,0% 

Otras medioambientales 28,1% 21,7% 65,9% 

Sociales 0,0% 0,0% 0,0% 

 

  

INVERSIONES 

n.º 1 Ajustadas a 

características 

medioambientales o sociales 

84,6% 

n.º 2 Otras 

15,4% 

 

n.º 1A Sostenibles 

65,9% 

n.º 1B Otras 

características 

medioambientales o 

sociales 

18,7% 

Ajustadas a la 

taxonomía 

0,0% 

Sociales 

0,0% 

Otras 

medioambientales 

65,9% 

La asignación de activos 
describe el porcentaje 
de inversiones en 
activos específicos. 

Las actividades que se 
ajustan a la taxonomía 
se expresan como un 
porcentaje de: 

- El volumen de 
negocios, que refleja la 
proporción de ingresos 
procedentes de 
actividades ecológicas 
de las empresas en las 
que se invierte; 

- La inversión en activo 
fijo, que muestra las 
inversiones ecológicas 
realizadas por las 
empresas en las que se 
invierte, por ejemplo, 
para la transición a una 
economía verde; 

- Los gastos de 
explotación (OpEx), que 
reflejan las actividades 
operativas ecológicas de 
las empresas en las que 
se invierte. 



 
ODDO BHF Active Small Cap 

7 
Características medioambientales y/o sociales 31 de marzo de 2025 

 

 ¿En qué sectores económicos se han realizado las inversiones? 

Sector* % de activos a 31/03/2025 

Industrial 34,0% 

Finanzas 15,2% 

Tecnologías de la información 12,0% 

Materiales 10,2% 

Consumo discrecional 7,7% 

Medicina y salud 7,5% 

Energía 6,3% 

Bienes de consumo básico 3,5% 

Servicios de comunicación 1,6% 

Servicios públicos 0,8% 

Efectivo 1,2% 

* A 31/03/2025, la exposición total del Fondo al sector de combustibles fósiles ascendía al 2,3% para una 

cobertura del 89,5%. 

 

¿En qué medida se ajustaban las inversiones sostenibles con un objetivo medioambiental a la 
taxonomía de la UE? 

En función de los datos procedentes de las empresas en las que se invierte y del proveedor de datos del 

Gestor (MSCI), las inversiones ajustadas a la taxonomía de la UE representaban un 0,0% al final del ejercicio si 

se incluyen los bonos soberanos, supranacionales y de los bancos centrales, y un 0,0% si se excluyen dichos 

títulos. 

La conformidad de estas inversiones con los criterios mencionados en el artículo 3 del Reglamento 

(UE) 2020/852 no ha sido objeto de ninguna verificación por parte de ningún auditor o tercero. 
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 ¿Invirtió el producto financiero en actividades relacionadas con el gas fósil o la energía 
nuclear que cumplían la taxonomía de la UE1? 

☐ Sí 

☐ En el gas fósil  ☐ En la energía nuclear 

☒ No 

 

Los gráficos que figuran a continuación muestran en verde el porcentaje de inversiones que se ajustaban a la 

taxonomía de la UE. Dado que no existe una metodología adecuada para determinar la adaptación a la 

taxonomía de los bonos soberanos*, el primer gráfico muestra la adaptación a la taxonomía correspondiente a 

todas las inversiones del producto financiero, incluidos los bonos soberanos, mientras que el segundo gráfico 

muestra la adaptación a la taxonomía solo en relación con las inversiones del producto financiero distintas de 

los bonos soberanos. 

1. Ajuste a la taxonomía de las inversiones, 

incluidos los bonos soberanos* 

Volumen 

de 

negocios 

 

 

 

CapEx 

 

 

 

 

OpEx 

 
 

 Ajustadas a la taxonomía: Gas fósil 

 
 Ajustadas a la taxonomía: Energía nuclear 

 Ajustadas a la taxonomía 

 Otras inversiones 

 

 
 

2. Ajuste de las inversiones a la taxonomía 

Incluidos los bonos soberanos* 

Volumen de 

negocios 

 

 

CapEx 

 

 

 

OpEx 

 

 

 Ajustadas a la taxonomía: Gas fósil 

 
 Ajustadas a la taxonomía: Energía nuclear 

 Ajustadas a la taxonomía 

 Otras inversiones 

Este gráfico representa el 100% de las inversiones totales. 

 

 

* A efectos de estos gráficos, los «bonos soberanos» incluyen todas las exposiciones soberanas. 

 

 ¿Cuál ha sido la proporción de las inversiones realizadas en actividades de transición y 
facilitadoras? 

La proporción de inversiones realizadas en actividades de transición y facilitadoras fue del 0%. 

 

 ¿Qué porcentaje de inversiones se han ajustado a la taxonomía de la UE en comparación con 
los periodos de referencia anteriores? 

No aplicable. 

 

 
1 Las actividades relacionadas con el gas fósil o la energía nuclear solo cumplirán la taxonomía de la UE cuando contribuyan a limitar el cambio climático 
(«mitigación del cambio climático») y no perjudiquen significativamente ningún objetivo de la taxonomía de la UE (véase la nota explicativa en el margen 
izquierdo). Los criterios completos aplicables a las actividades económicas relacionadas con el gas fósil y la energía nuclear que cumplen la taxonomía de la UE 
se establecen en el Reglamento Delegado (UE) 2022/1214 de la Comisión. 

Las actividades 
facilitadoras permiten 
de forma directa que 
otras actividades 
contribuyan 
significativamente a un 
objetivo 
medioambiental. 

Las actividades de 
transición son 
actividades para las que 
todavía no se dispone de 
alternativas con bajas 
emisiones de carbono y 
que, entre otras cosas, 
tienen niveles de 
emisión de gases de 
efecto invernadero que 
se corresponden con los 
mejores resultados. 

Para ajustarse a la 
taxonomía de la UE, el 
criterio relativo al gas 
fósil incluye una 
limitación de emisiones 
y una evolución hacia 
energías totalmente 
renovables o 
combustibles con bajas 
emisiones de carbono 
de aquí a finales 
de 2035. En cuanto a la 
energía nuclear, el 
criterio incluye una 
seguridad plena y un 
objetivo de gestión de 
los residuos. 
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¿Cuál ha sido la proporción de inversiones sostenibles con un objetivo medioambiental no 
ajustadas a la taxonomía de la UE? 

La proporción de inversiones sostenibles con un objetivo medioambiental no ajustadas a la taxonomía de la UE 

ascendía al: 65,9% 

 

¿Cuál ha sido la proporción de inversiones socialmente sostenibles? 

No se realizaron inversiones socialmente sostenibles. 

 

¿Qué inversiones se han incluido en «otras» y cuál ha sido su propósito? ¿ha habido garantías 
medioambientales o sociales mínimas? 

Las inversiones incluidas en la categoría «n.º 2 Otras» consisten en efectivo, productos derivados y otros 

activos secundarios que permiten una gestión óptima de la cartera. 

Las garantías mínimas para las inversiones sin calificación ESG se logran mediante la aplicación de la política de 

exclusión de ODDO BHF Asset Management y/o de las exclusiones específicas del Fondo. 

Dada la función que desempeñan los instrumentos derivados, consideramos que estos no inciden de forma 

negativa en la capacidad del Fondo para cumplir las características medioambientales y sociales. 

 

¿QUÉ MEDIDAS SE HAN ADOPTADO PARA CUMPLIR LAS CARACTERÍSTICAS 
MEDIOAMBIENTALES O SOCIALES DURANTE EL PERIODO DE REFERENCIA? 

El Gestor aplicó su estrategia de accionista activo a través de las siguientes actividades: 

1. Voto en las juntas generales anuales si el Fondo se ajusta a los requisitos de la política de voto del Gestor. 

2. Diálogo con las empresas. 

3. Implicación con las empresas con arreglo a la política de implicación del Gestor. 

4. Aplicación de la política de exclusión de ODDO BHF Asset Management y de las exclusiones específicas del 

Fondo. 

5. Análisis de las PIA de conformidad con la política del Gestor relativa a las PIA. 

  

 son inversiones 
sostenibles con un 
objetivo 
medioambiental que no 
tienen en cuenta los 
criterios para las 
actividades económicas 
medioambientalmente 
sostenibles con arreglo 
al Reglamento (UE) 
2020/852. 
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¿CÓMO SE HA COMPORTADO ESTE PRODUCTO FINANCIERO EN COMPARACIÓN 
CON EL ÍNDICE DE REFERENCIA? 

En el cuadro que figura a continuación se puede consultar la rentabilidad global. 

 

 ¿Cómo difiere el índice de referencia de un índice general de mercado? 

El fondo sigue el índice de referencia MSCI Europe Small Cap Hedged Euro (NR). 

Estos son índices generales de mercado amplios cuya composición o metodología de cálculo no tienen en 

cuenta las características ESG promovidas por el Fondo. 

 

 ¿Cómo se ha comportado este producto financiero con respecto a los indicadores de 
sostenibilidad para determinar la conformidad del índice de referencia con las características 
medioambientales o sociales que promueve? 

Los índices de referencia no se ajustan a las características medioambientales o sociales que promueve el 

Fondo, puesto que estos pueden incluir empresas excluidas por el Gestor. Además, estos índices de referencia 

no se definen en función de factores medioambientales o sociales. 

 

 ¿Cómo se ha comportado este producto financiero en comparación con el índice de 
referencia? 

 

No aplicable. 

 

 ¿Cómo se ha comportado este producto financiero en comparación con el índice general de 
mercado? 

 

En el cuadro que figura a continuación se puede consultar la rentabilidad global. 

 31/03/25 

 Fondo Cobertura Índice Cobertura 

Calificación ESG interna 3,5 85,6 3,3 68,4 

Calificación ambiental media 2,9 85,6 2,8 68,4 

Calificación social media 3,2 85,6 3,2 68,4 

Calificación de gobierno corporativo media 3.9 85,6 3,7 68,4 

Intensidad de carbono ponderada  

(t. CO2e/mill. EUR de volumen de negocios) 
82,2 100,0 101,9 100,0 

Inversiones sostenibles (%) 65,9 84,6 72,9 68,4 

Inversiones ajustadas a la taxonomía (%) N/A N/A N/A N/A 

Exposición fósil (%) 2,3 89,5 4,7 98,7 

Exposición a las soluciones de carbono, proporción verde (%) 27,8 87,2 34,4 99,0 

 

 

Los índices de 
referencia son índices 
que miden si el producto 
financiero logra el 
objetivo de inversión 
sostenible. 
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