
VL Part I / R 2 667,10 € / 154,38 €
Code ISIN Part I / R LU0272991307 / LU1120754533
Code Bloomberg I/R PLACPHE LX / PLACERU LX
Durée recommandée > 5 ans
Indice de référence Eurostoxx Small NR
Valorisation Quotidienne et cut-off à 12h (J-1)
Frais de gestion fixe 1,40% / 2,25% max part I/R
Commission de 
surperformance

20% TTC de la surperformance vs 
indice de référence

Dépositaire Banque Degroof Luxembourg 
Société de gestion MC Square
Gestionnaire délégué Philippe Hottinguer Gestion
Forme juridique Compartiment SICAV 

(Luxembourg) / UCITS IV / PEA
Classification SFDR Article 8 (en cours de validation)

 1M YTD 2021 2020 2019 2018 2017

Abacus Discovery I +0,2% -17,0% +36,8% +4,5% +20,8% -23,1% +15,2%

EuroStoxx Small NR -6,2% -16,5% +21,8% +8,3% +26,2% -13,2% +22,2%

Volatilité 1Y Bêta 1Y
Sharpe Ratio 

1Y
Nombre 
de lignes

Market Cap 
méd. (M€)

EV/EBITDA 
2022 méd.

P/E 
2022 méd.

Abacus Discovery I 14,4% 0,64 -0,74 53 149 8,3x 18,1x

EuroStoxx Small NR 19,4% 1,00 -0,85  75 4 186 7,3x 11,7x
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Placeuro Abacus Discovery (ex - Orion) est un compartiment de la SICAV Placeuro composé
d’actions de petites capitalisations boursières de pays de la zone euro choisies pour leurs
qualités fondamentales. Ces entreprises « Small/Micro », dont la capitalisation n’excède pas 2
Mds€ au moment de leur acquisition, sont sélectionnées au travers d’un processus rigoureux
et transparent, Abacus, en toute indépendance des indices boursiers. Cette méthodologie
propriétaire nous permet de viser la meilleure performance ajustée du risque. Ce
compartiment est éligible au PEA. L’indice de référence est l’Eurostoxx Small NR.

ABACUS DISCOVERY (ex - ORION)
Août 2022

OBJECTIF DE GESTION ÉQUIPE DE GESTION

CARACTÉRISTIQUES DU FONDS                                                      ÉVOLUTION DU FONDS DEPUIS LE 31/12/2020 (BASE 100)

Après un rebond en juillet, les marchés actions européens enregistrent une forte baisse liée à l’incertitude sur la sécurité énergétique et le durcissement du discours des banques
centrales pour lutter contre l’inflation. Dans ce contexte, Abacus Discovery I affiche une très forte surperformance sur le mois avec une progression de +0,2% contre une baisse
de -6,2% pour l’Eurostoxx Small NR.
Le portefeuille a bénéficié de son profil défensif et d’un bon stock picking. En effet, la méthodologie Abacus intègre dans ses principes de gestion une bonne maîtrise du risque,
de la volatilité (14,4% sur 1 an vs 19,4% pour l’indice) et des « drawdowns », ce qui explique la faible corrélation avec son indice de référence (béta à 0,64x sur 1 an). Grâce à la
résilience et à la surperformance liées à notre modèle de gestion, Abacus Discovery décroche une 5ème étoile sur Quantalys.
Au sein du portefeuille, nous notons la bonne publication semestrielle de Digital Value (+31,5% de CA sur le H1), un des leaders italiens dans le secteur des solutions et services IT
de digitalisation auprès de clients grands comptes et des administrations publiques. Par ailleurs, nous avons renforcé notre position dans Farmacosmo suite à son acquisition
structurante (voir titre du mois) et nous avons pris des profits en allégeant notre position dans RocheBobois qui est trop dépendant de la consommation discrétionnaire. A la fin
du mois, nous avons participé à l’augmentation de capital réservée aux actionnaires de 7C Solarparken, producteur d’énergie renouvelable allemand, en bénéficiant d’une
décote de 15%. Nous sommes très confiant dans les perspectives de développement de l’entreprise qui prévoit d’accélérer ses capacités de production suite à cette opération.

COMMENTAIRE DE GESTION

MODÈLE DE GESTION : ABACUS 

Analyse Fondamentale

• Analyse macroéconomique 
• Analyse financière quantitative et

qualitative des valeurs
• Rencontres fréquentes avec les

managements

Filtres Quantitatifs

Définition de l’univers en fonction de 
4 critères : 

• 2 critères défensifs (volatilité, bêta)
• 2 critères de momentum (prix, volume)

Suivi du Portefeuille

•  Contrôle et suivi en fonction de
critères de performance et de risques
potentiels de valorisation, de  
marché et de liquidité…

Analyse ESG

• Politique d’exclusion
• Notation des valeurs selon plusieurs

critères environnementaux, sociaux et
de gouvernance 

• Suivi des controverses 

1 432    

Niveau de risque : 6/7

Signataire des

Du 31/12/2020 au 31/12/2021, l'indice était 90% de l’Eurostoxx Small NR et 10% Eonia. A compter du 31/12/2021, l'indice est l'Eurostoxx Small NR.
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ESG*  66/100  61/100

Environnement  75/100  76/100

Social  56/100  45/100

Sociétal  75/100  54/100

Gouvernance  58/100  61/100
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Principales positions Secteur Pondération Béta 1Y

Orsero Consommation de base 7,2% 0,70
Digital Value Technologies de l'information 4,5% 0,82
Meglioquesto Services de communication 4,2% 0,49
Oeneo Matériaux 3,9% 0,17

Orsero +1,1 pt
Farmacosmo +0,5 pt
Meglioquesto -0,3 pt
Graines Voltz -0,4 pt

Principaux contributeurs du moisIntervalles Pondération

Moins de 100M€ 30,8%
Entre 100M€ et 300M€ 39,0%
Entre 300M€ et 1Md€ 21,0%
Plus de 1Md€ 3,7%
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Italie

France

Espagne

Allemagne

Norvège

Autres

Cash

Capitalisation 266 M€ CA 2021 1,1 Md€ Marge EBITDA 5,1% Marge nette 2,1% EV/EBITDA 22 5,2x P/E 22 8,7x

Les informations de ce document (source: PHCG, Bloomberg, Factset, Quantalys et Morningstar) ne constituent pas une offre de produits, de services, ou une sollicitation d’offre d’achat ou de vente de valeurs mobilières ou d’autres
produits de gestion. Elles ne sont présentées qu’à titre informatif et n’ont donc pas de valeur contractuelle. Les performances passées ne présagent pas des performances futures. Pour plus d’informations, vous pouvez nous contacter au
+33 1.78.91.79.00, au 58 rue Pierre Charron 75008 Paris ou consulter le prospectus du fonds sur www.phhgestion.com.

TITRE DU MOIS : FARMACOSMO (2,15€), ACQUISITION STRUCTURANTE DANS LE E-COMMERCE
Farmacosmo SpA est une société italienne de e-commerce spécialisée dans le bien-être. La société se concentre sur la vente de produits parapharmaceutiques de différentes
marques spécialisées dans la santé et le bien-être comprenant des médicaments sans ordonnances et des articles de santé. Dans le cadre de son développement, Farmacosmo
vient d’acquérir un site de e-commerce en Italie dans les secteurs de la parfumerie, des cosmétiques et du maquillage en partie sur le segment du luxe. Cette opération
stratégique devrait générer de nombreuses synergies de revenus avec l’intégration du site Profumeriaweb sur la plateforme Farmacosmo, et de coûts avec certains
fournisseurs en augmentant le niveau d’activité. Le site réalise 20M€ de CA en 2021 et contribue à augmenter le CA de Farmacosmo de 30%.
Introduite en Bourse en mars 2022, le prix de l’action est stable malgré un marché nettement baissier. La partie quantitative du modèle Abacus ne s’applique pas à cette
entreprise dont le parcours en Bourse est trop récent. Néanmoins, du point de vue de l’analyse fondamentale, Farmacosmo dispose d’une excellente visibilité avec 60% des
commandes effectuées par des clients récurrents et de fortes perspectives de croissance grâce au model e-commerce (30% par an sur les 3 prochaines années).

RÉPARTITION SECTORIELLERÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE

RÉPARTITION PAR CAPITALISATIONPRINCIPALES PONDÉRATIONS CONTRIBUTIONS

CONTRIBUTIONS INDIRECTES

RÉPARTITION DES NOTES ESG

CONTRIBUTIONS DIRECTES

NOTATION ESG

Analyse Fondamentale

Macroéconomique                + + +

Analyse financière                 + + +

Dernière rencontre             juin. 2022

Filtres Quantitatifs

2 critères défensifs                  N/A

2 critères Momentum        N/A

Suivi du portefeuille

Potentiel de valorisation      + + +

Risque intrinsèque                 + + +

Risque de marché                   + + 

Analyse ESG

Politique d’exclusion                 + + +

Note ESG                                     58/100

Suivi des controverses               + + +

73% 56% 64% 81% 80% 67% 68%

195,6
TCO2/M€ investi 

216,6
TCO2/M€ investi

Abacus Discovery

Eurostoxx Small

Empreinte des 
émissions

42,0  
% CA éligible 
Taxonomie 

41,6
% CA éligible 
Taxonomie

Abacus Discovery

Eurostoxx Small

Part éligible

Calculées sur la part investie

Calculée sur la part investie

ABACUS DISCOVERY (ex - ORION)
Août 2022

*Note pondérée de manière équilibrée entre chacun des piliers


