
 1M 6M YTD 2023 2022 2021
Depuis 

2021

Abacus Discovery I +5,7% +24,6% +12,5% +12,4% -26,4% +36,8% +8,6%

MSCI Europe ex-UK Micro NR +8,0% +14,9% +7,1% -2,3% -25,5% +21,9% -19,9%

EuroStoxx Small NR +3,0% +9,4% +3,5% +13,9% -15,5% +21,8% +4,4%

 
Volatilité 

3Y
Bêta 3Y

Sharpe 

Ratio 3Y

Nombre 

de lignes

Market Cap 

moy. (M€)

EV/EBITDA 

2024 méd.

P/E 

2024 méd.

Abacus Discovery I 11,1% 0,44 0,17 51 282 7,1x 13,4x

MSCI Europe ex-UK Micro NR 12,8% 0,67 -0,68 1 140 87 N/S N/S

EuroStoxx Small NR 16,5% 1,00 0,00 95 6 568 8,3x 12,9x
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Abacus Discovery Part I

MSCI Europe ex-UK Micro NR

Eurostoxx Small NR

Nouvelle méthode 
de gestion

VL Part I / R au 31/05/24 2 985,16€ / 170,11€

Code ISIN Part I / R LU0272991307 / LU1120754533

Code Bloomberg 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 

Eurostoxx Small NR

Dépositaire Banque Degroof Luxembourg 

Société de gestion MC Square

Gestionnaire délégué Philippe Hottinguer Gestion

Forme juridique 
Compartiment SICAV (Lux.)

UCITS IV / PEA / PEA-PME

Classification SFDR Article 8 

Niveau de risque (SRI) : 4/7

Edwin FAURE
Directeur de la Gestion,  

Gérant 

Thomas RICHARD
Gérant - Analyste

Jana TODOROVIC
Responsable ESG

Romain RIEUL
Analyste financier

Placeuro Abacus Discovery 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 permet de viser la meilleure performance ajustée du risque. Ce compartiment est

éligible au PEA et au PEA-PME. L’indice de référence est l’Eurostoxx Small NR.
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OBJECTIF DE GESTION ÉQUIPE DE GESTION

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

Les marchés actions progressent au mois de mai sur fond d’anticipation de baisse de taux. Cet environnement est favorable pour les small et micro caps et l’indice MSCI Europe
ex-UK Micro NR progresse de +8,0%. Dans ce contexte, Abacus Discovery I enregistre une forte hausse de +6,1% sur le mois contre +2,4% pour l’Eurostoxx Small NR. Les très
bonnes performances du fonds depuis 3 ans sont récompensées par la 5ème étoile de Quantalys, après avoir obtenu la 5ème étoile Morningstar sur 3 ans. D’ailleurs, la première
baisse de taux réalisée début mai par la Banque centrale suédoise a entrainé une très forte hausse de +11,3% sur le mois de l’indice micro caps suédois, le MSCI Sweden Micro NR,
et ce dernier représente environ 25% de l’indice micro cap européen.

Au niveau des actualités, le portefeuille a bénéficié d’une nouvelle OPA (la 4ème depuis le début d’année) sur OX2 (voir titre du mois) de la part du fonds de PE EQT, avec une
prime de +43%. Le développeur suédois de projets d’énergie renouvelable affiche la 2ème meilleure contribution à la performance à +0,6 pt. DHH (5ème position du portefeuille à
3,7%) affiche une hausse de +39% sur le mois, soit la meilleure contribution mensuelle à +1,1 pt. Le titre se réveille après 3 ans de stagnation et une valorisation très attractive
pour un acteur du cloud avec des fondamentaux très solides : 95% du CA récurrent, une marge d’EBIDTA >30% et une croissance >10%. A contrario, Cloudia Research, une ESN
italienne en forte croissance qui a réalisé son IPO en décembre 2023, pénalise la performance du fonds avec une contribution de -0,7pt, mais conserve tout de même une
performance de +70%.

Au niveau des achats et des ventes, nous avons initié des positions dans 3 valeurs à fort potentiel : Icape Holding et Cicor Technologies, deux spécialistes du secteur des circuits
électroniques, très dynamiques dans la consolidation de leur marché et dont les dirigeants rachètent des actions sur le marché, et Tier 1 Technology, un éditeur de logiciels
espagnol à destination du secteur du retail présentant une forte croissance. Nous avons investi par le biais d’un block auprès de l’actionnaire principal (un dirigeant détenant 40%
du capital) avec une décote de près de 15%.

COMMENTAIRE DE GESTION

MODÈLE DE GESTION : ABACUS 

Analyse Quantitative

Modèle multifactoriel :
• Faible bêta
• Volatilité modérée
• Momentum

1 

Suivi du Portefeuille

•  Optimisation du couple R/R et de la  
liquidité

•  Suivi des controverses
•  Dialogue avec les dirigeants

4

Analyse ESG

• Analyse ESG approfondie

• Analyse d’impact ODD et de durabilité 

• Analyse des controverses 

3

Analyse Fondamentale

• Approche QARP
• Gestion de conviction indépendante 

des indices
• Rencontres fréquentes avec les

dirigeants

2    

*Changement de méthodologie de gestion au 01/07/2021
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Abacus

Discovery

Eurostoxx

Small

ESG*  63/100  63/100

Environnement  57/100  75/100

Social  61/100  44/100

Sociétal  52/100  64/100

Gouvernance  84/100  69/100

DHH +1,1 pt

OX2 +0,6 pt

Cloudia Research -0,7 pt

Comal -0,4 pt

Principaux contributeurs du mois

7%

13%

15%

9%

56%

Energies renouvelables (ODD 7)

Infrastructure résiliente (ODD 9)

Consommation responsable (ODD 12)

Changement climatique (ODD 13)

Ne contribue pas

Capitalisation 1 432 M€ CA 2023 682 M€ Marge EBITDA 15,0% Marge nette 13,2% EV/EBITDA 24 9,9x P/E 24 14,3x

Principales

positions
Secteur Pondération Béta 3Y

A.L.A. Industrie 6,2% 0,06

Voyageurs du Monde Consommation discr. 4,8% 0,80

Assystem Industrie 4,6% 0,84

Stef Industrie 3,9% 0,94

Intervalles Pondération

Moins de 100M€ 35,4%

Entre 100M€ et 300M€ 39,9%

Entre 300M€ et 1Md€ 14,8%

Plus de 1Md€ 7,5%

0% 2% 4% 6% 8% 10% 12% 14%

Supply chain

Data Analysis & Médias

Infrastructure

Autres

Conso discrétionnaire

Transition énergétique

Software

Cyber & Défense

Green Tech

Digitalisation

Industrie 4.0

Abacus Discovery
49%

27%

6%

6%

11%
1%

Italie

France

Espagne

Grèce

Autres

Cash

TITRE DU MOIS : OX2 (59,60 SEK), UNE BELLE PRIME POUR L’OPA MAIS UNE VALORISATION DÉCEVANTE

Les informations de ce document (source: PHCG, 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.

OX2 est un développeur d'énergies renouvelables suédois. Sa particularité est qu'il vend ses projets clés en main avant le début de la construction afin de minimiser sa prise de
risque. La force d'OX2 réside dans son expertise pour développer son portefeuille de projets atteignant 47 GW fin 2023 à travers le solaire (20%), l'éolien offshore (35%) et
onshore (40%) ainsi que les batteries (5%). Malgré des décalages dans le développement de certains projets, nous estimons que le management est en mesure d’atteindre son
objectif de ROCE >25% à moyen terme.

Le 13 mai 2024, l'actionnaire principal, Peas Industries (fondateur), détenant 45,6% du capital, a annoncé être entré en négociation avec le fonds de PE suédois EQT
Infrastructure, pour céder sa participation et effectuer une OPA, avec une prime de +43%. L'offre intervient sur un point bas du titre, sous pression après le T1 qui illustrait
l'irrégularité des ventes de projets et le doute global des investisseurs sur le secteur de l'éolien. Malgré une prime importante, l’offre de 60 SEK par action est bien loin des plus
hauts atteints en 2022 à 105 SEK. Même si l’offre valorise OX2 à 9,9x EV/EBITDA 24 et 14,3x le P/E 24, les perspectives sont très bien orientées et prévoient le doublement de
l’EBITDA en 3 ans passant de 100M€ en 2023 à 220M€ en 2026, ce qui nous laisse penser que EQT fait une bonne affaire.

RÉPARTITION SECTORIELLERÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE

RÉPARTITION PAR CAPITALISATIONPRINCIPALES PONDÉRATIONS CONTRIBUTIONS

CONTRIBUTIONS INDIRECTES

RÉPARTITION DES NOTES ESG

CONTRIBUTIONS DIRECTES

NOTATION ESG

Analyse Fondamentale

Macroéconomique                + + +

Analyse financière                 + + +

Dernière publication         Avril 2024

Filtres Quantitatifs

2 critères défensifs                  + + + 

2 critères Momentum        + + 

Suivi du portefeuille

Potentiel de valorisation      OPA

Risque intrinsèque                 + + +

Risque de marché                   + + + 

Analyse ESG

Politique d’exclusion                 + + +

Note ESG                                     44/100

Suivi des controverses               + + +

82% 54% 66% 84% 83% 93% 79%

56,0 
TCO2/M€ investi

171,6 
TCO2/M€ investi

Abacus Discovery

Eurostoxx Small

Empreinte des 
émissions

52,3 
% CA éligible 
Taxonomie

29,6
% CA éligible 
Taxonomie

Abacus Discovery

Eurostoxx Small

Part éligible

Calculées sur la part investie

Calculée sur la part investie
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*Note pondérée de manière équilibrée entre chacun des piliers
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Abacus Green Deal Part I

MSCI Europe Select Green 50 NR

Stoxx Europe 600 ex-UK NR

+1,8°C +2,7°C

81,3% 56,6%

VL Part I / R au 31/05/24 1 130,98€ / 111,16€

Date de création* 30/06/2022

Code ISIN Part I / R FR0014008KI9 / FR0014008KJ7

Code Bloomberg I MEUYHLI FP

Durée recommandée > 5 ans

Indice de référence Stoxx Europe 600 ex-UK NR

Valorisation Quotidienne et cut-off à 12h (J)

Frais de gestion 

financière

1,50% TTC max. / 2,35% TTC max.  

part I / R

Commission de 

surperformance

20% TTC de la surperformance vs 

Stoxx 600 ex-UK NR

Dépositaire CM-CIC Market Solutions

Société de gestion Philippe Hottinguer Gestion

Conseiller Dôm Finance

Forme juridique FCP coordonné / UCITS IV / PEA

Classification SFDR Article 9

 1M YTD 2023
Depuis 

création*

Abacus Green Deal I +6,7% +6,7% +6,3% +13,1%

MSCI Europe Select Green 50 NR +3,5% +0,8% +17,5% +16,2%

Stoxx Europe 600 ex-UK NR +3,6% +9,9% +16,2% +36,9%

 
Volatilité

1Y
Bêta 1Y

Sharpe 

Ratio 1Y

Nombre 

de lignes

Market Cap 

moy. (M€)

EV/EBITDA 

2024 méd.

P/E 

2024 méd.

Abacus Green Deal I 10,8% 0,78 0,12 42 9 438 9,2x 15,1x

MSCI Europe Select Green 50 NR 12,4% 1,07 0,19 48 24 435 10,6x 15,8x

Stoxx Europe 600 ex-UK NR 10,2% 1,00 1,11 460 24 331 10,5x 16,0x

 réchauffement 
en 2100

Abacus Green Deal

 réchauffement 
en 2100

Stoxx 600 ex-UK

Durable Durable

Niveau de risque (SRI) :
4/7

 ABACUS GREEN DEAL

Mai 2024

L’objectif d’investissement du fonds est déterminé au sens de l’article 9 du Règlement

Disclosure. Notamment, au sein de l’univers d’investissement, sont privilégiées des actions de

petites, moyennes ou grandes entreprises européennes dont les activités sont liées au

développement durable et à la transition écologique et énergétique. Le fonds vise à réaliser

une performance nette supérieure au Stoxx Europe 600 ex-UK sur la durée de placement

recommandée de 5 ans. Les choix d’investissements privilégieront les entreprises de l’UE de

toutes capitalisations boursières supérieures à 100 M€.

OBJECTIF DE GESTION ÉQUIPE DE GESTION

CARACTÉRISTIQUES DU FONDS

COMMENTAIRE DE GESTION

MODÈLE DE GESTION : ABACUS

Analyse Fondamentale

• Approche QARP
• Gestion de conviction indépendante 

des indices
• Rencontres fréquentes avec les

dirigeants

Filtres Quantitatifs

Modèle multifactoriel :
• Faible bêta
• Volatilité modérée
• Momentum

g

Suivi du Portefeuille

•  Optimisation du couple R/R et de la  
liquidité

•  Suivi des controverses
•  Dialogue avec les dirigeants

Analyse ESG du Portefeuille

•  Analyse de risque et d’impact ESG
•  Analyse d’impact ODD et de

durabilité
• Analyse des controverses 

1 432    

Edwin FAURE
Directeur de la Gestion,  

Gérant 

Marc-Antoine LAFFONT
Président

Jana TODOROVIC
Responsable ESG

Hugo PRIOU
Conseiller ESG - Dôm Finance

Thomas RICHARD
Gérant - Analyste

Romain RIEUL
Analyste financier

ÉVOLUTION DU FONDS DEPUIS LE 30/06/2022 (BASE 100)

Filtres ESG de l’univers investissable
Politique d’exclusion, Eligibilité à la Taxonomie, Analyse ESG initiale  – Best-in-Class

Abacus Green Deal I affiche un fort rebond de +6,7% sur le mois de mai, contre +3,6% pour le Stoxx Europe 600 ex-UK NR et +3,5% pour le MSCI Europe Select Green 50 NR. Les
acteurs dans les énergies renouvelables continuent leur rebond, après 2 années de mauvaises performances liées aux fortes hausses des taux d’intérêt. En effet, le segment est à
nouveau porté par 2 OPA amicales durant le mois sur Neoen (4,4% du portefeuille et meilleur contributeur à +0,9 pt) et OX2 (3% du ptf et 2ème meilleur contributeur à +0,9 pt).
Ces 2 fortes convictions sont la cible de fonds de PE, le canadien Brookfield pour Neoen et le suédois EQT pour OX2 et les deals impliquent respectivement des primes de +27% et
+43%. Dans la lignée des OPA sur Encavis et OPDEnergy, ces 2 nouvelles annonces illustrent l’attractivité et la sous-valorisation des actifs renouvelables.

Au niveau des publications, Altea Green Power (5ème position du portefeuille à 4,5%) a publié un T1 exceptionnel grâce à la signature d’un projet de batteries de stockage
d’énergie (BESS) de grande ampleur (1,1 GW) et affiche un carnet de commandes de 150M€ en hausse de +115%. Volue (2,9% du ptf) continue d’afficher des résultats très bien
orientés sur la croissance des revenus récurrents (+27%) et l’amélioration des marges liées au changement du modèle de vente de leur software en licence vers le modèle SaaS.
Enfin, Norconsult (3,3% du ptf) a publié des résultats solides retraités des effets calendaires avec un carnet de commandes et des perspectives en hausse.

Du côté des entrées et sorties du portefeuille, nous avons vendu nos titres OX2 après l’annonce de l’OPA et nous avons pris des profits sur SAP et Comer Industries après de bons
parcours. Nous continuons d’augmenter l’exposition du portefeuille aux technologies avec le renforcement dans X-Fab et l’entrée d’Eurogroup Lamination, le spécialiste des
rotors et stators, des composants pour les moteurs des EV. Nous avons investi dans Global Dominion Access, un comparable espagnol de SPIE avec des valorisations très
attractives à 4x EV/EBITDA 2025 et <10x PE 25. Nous avons également renforcé Air Liquide sur baisse du titre.
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Abacus Green Deal

Stoxx 600 ex-UK

Neoen +0,9 pt

OX2 +0,9 pt

                   -  -  -

Sol -0,3 pt

Comal -0,3 pt

Principaux contributeurs du moisIntervalles Pondération

Moins de 500M€ 34,6%

Entre 500M€ et 2Mds€ 26,6%

Entre 2Mds€ et 5Mds€ 10,1%

Entre 5Mds€ et 10Mds€ 13,3%

Plus de 10Mds€ 14,6%

Principales positions Thématique Pondération Béta 1Y

Arcadis Efficacité énergétique 5,6% 1,01

Salcef Efficacité énergétique 4,9% 0,79

Schneider Elec. Efficacité énergétique 4,8% 1,33

Assystem Efficacité énergétique 4,8% 0,98

Altea Green Power Production d'énergie 4,6% 0,47

ESG

ENV

SOCIALSOCIÉTAL

GOV
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Abacus Green Deal Stoxx 600 ex-UKAbacus

Green Deal
Stoxx 600 ex-UK

ESG*  81/100  65/100

Environnement  83/100  65/100

Social  74/100  59/100

Sociétal  72/100  58/100

Gouvernance  85/100  73/100

Principales 

positions
Thématique Pondération Béta 1Y

Thermador Groupe Efficacité énergétique 2,1% 100 A+ 0,68

Arteche Efficacité énergétique 2,6% 100 A+ -0,07

Séché Environ. Economie circulaire 4,3% 100 A+ 0,33

Groupe Pizzorno Economie circulaire 2,4% 100 A+ 0,47

Okwind Production d'énergie 4,2% 99 A+ -0,20

Note ESG**

Indicateur Abacus Green Deal Stoxx 600 ex-UK
Taux de couverture 

du fonds

Taux de couverture 

de l'indice

Part de CA éligible à la Taxonomie, en % 80,5% 33,6% 97% 99%

Part brune, en % 0,0% 3,1% 100% 100%

Intensité des émissions (Scope 1, 2 et 3), en TCO2 / M€ de CA 556 862 96% 100%

Empreinte des émissions (Scope 1, 2 et 3), en TCO2 / M€ investi 294 901 96% 100%

Emissions évitées (Scope 1, 2,3), en TCO2/ M€ investi -240 -128 76% 100%

Poids

Production d'énergie 23,8%

Efficacité énergétique 41,7%

Economie circulaire 12,1%

Ressources durables 1,4%

Technologies innovantes 20,9%

Thématiques de la transition

RÉPARTITION PAR CAPITALISATION CONTRIBUTIONSPRINCIPALES PONDÉRATIONS

ABACUS GREEN DEAL 

Mai 2024

MEILLEURES NOTES ESG EXPOSITION PAR THÉMATIQUE

PRINCIPAUX INDICATEURS ESG DU FONDS ET DE SON INDICE DE RÉFÉRENCE

NOTATION ESG DU FONDS VS. INDICE RÉPARTITION DES NOTES ESG

**Les notations ESG sont effectuées en interne à l’aide d’un outil propriétaire

CO2

Calculée sur la part investie

Calculée sur la part investie
*Note pondérée à 70% sur le pilier Environnement et 30% 
sur les 3 restants

RÉPARTITION SECTORIELLERÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE EXPOSITION PAR THÉMATIQUE



Capitalisation 5,8 Mds€ CA 2023 524 M€ Marge EBITDA 80,9% Marge nette 28,6% EV/EBITDA 24 15,6x P/E 24 66,6x
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30%

33%

0%
Energies renouvelables (ODD 7)

Infrastructure résiliente (ODD 9)

Consommation responsable (ODD 12)

Changement climatique (ODD 13)

Ne contribue pas

Négligeable
0% 0% 0% 10% 45%

Faible 
0% 0% 1% 25% 9%

Moyen 
0% 0% 6% 0% 0%

Elevé 

Majeur 

Aucune Limitée Moyenne Effective Considérable

Zone d’exclusion

TITRE DU MOIS : NEOEN  (37,86 €), UNE OPA DE PLUS SUR UN PRODUCTEUR D’ÉNERGIE VERTE

98%

72%100%

Analyse Fondamentale

Macroéconomique                + + +

Analyse financière                 + + +

Dernière rencontre            Janv. 2024

Filtres Quantitatifs

2 critères défensifs                 + +    

2 critères Momentum            + +   

Suivi du portefeuille

Potentiel de valorisation     OPA

Risque intrinsèque                 + + +

Risque de marché                   + + +

Analyse ESG

Politique d’exclusion                 + + +

Note ESG                                     73/100

Suivi des controverses               + + +

ABACUS GREEN DEAL 

Mai 2024

MATRICE EXPOSITION RISQUE / IMPACT

CONTRIBUTIONS INDIRECTES CONTRIBUTIONS DIRECTES

100%

98% 86% 74%

100% 65%

Créé en 2008, Neoen est le premier producteur indépendant français d’énergies exclusivement renouvelables : solaire (50% des capacités), éolien (30%) et batteries de
stockage d’énergie (20%). En 5 ans, les capacités de Neoen en opération ou en construction ont été multipliées par 4, atteignant 8,0 GW fin 2023, et continuent d'accélérer
avec un objectif de 10 GW en 2025 et une ambition de 20 GW d'ici 2030. Le groupe est présent sur 4 continents avec des actifs de haute qualité. On retrouve parmi eux le plus
grand parc éolien de Finlande, le plus puissant parc solaire de France et deux des plus grandes centrales de stockage au monde en Australie.

Neoen avait réalisé 2 augmentations de capital, 600 M€ en mars 2021 puis 750 M€ au prix de 20,45€ en mars 2023, à laquelle nous avions participé, pour financer son plan de
croissance. Le 30 mai, le fonds de PE canadien Brookfield est entré en négociation exclusive avec l’actionnaire majoritaire, Impala, pour acheter 53,3% du capital puis lancer
une OPA au prix de 39,85€ par action, soit une prime de +27% sur le cours de veille et +95% par rapport au prix de l’AK l’année dernière. Nous apporterons nos titres à l’offre
car la valorisation, à 15,6x et 12x l’EV/EBITDA 2024 et 2025, est satisfaisante. Cette nouvelle OPA dans le secteur des énergies renouvelables est l’illustration d’une sous-
valorisation générale de ces actifs sur le marché.

Calculées sur la part investie

Calculées sur la part investie

96%

POINT MÉTHODOLOGIQUE

L’exposition au risque de responsabilité est appréciée à travers l’analyse ESG approfondie, en analysant plus de 120 critères parmi les quatre piliers: environnemental, social,
sociétal, et de gouvernance. L’analyse ESG permet de saisir l’exposition de la société de gestion au risque de responsabilité, étant défini en tant que risque juridique lié à la
poursuite et/ou à la condamnation des entreprises pour violation de leurs contraintes et obligations ESG.

L’exposition au développement durable est appréciée à travers les Objectifs de développement durable, en prenant en compte la contribution directe et indirecte des
entreprises investies et en assignant une note de 0 à 100.

La matrice adopte une approche risque/ impact positif en combinant les résultats de l’analyse de l’exposition au risque de responsabilité et ceux de l’analyse de l’exposition
au développement durable.

La notation ESG, totale et par pilier, est calculée par notre outil propriétaire pour toutes les entreprises investies. L’outil est développé sur la base de double matérialité
prenant en compte les risques de durabilité sur l’entreprise et le risque d’incidence négative de l’entreprise sur les facteurs de durabilité.

La contribution aux ODD est appréciée par la contribution directe à un ou plusieurs objectifs du fait de l’activité de l’entreprise, et par la contribution indirecte du fait de la
démarche, du comportement et de la culture d’entreprise indépendamment de l’activité.

La part brune représente le pourcentage moyen du chiffre d’affaires du portefeuille lié au charbon.

Les émissions évitées sont les émissions qu’une société n’a pas émises, grâce aux efforts déployés pour augmenter l'efficacité énergétique ou en utilisant des solutions moins
polluantes, voire décarbonées.

Les informations de ce document (source: PHCG, Factset, Quantalys et Morningstar, Carbone4) 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.



 1M 6M YTD
Depuis 

01/02/2023

Abacus Tech For Good I +5,0% +12,3% +6,8% +9,7%

Composite Tech +6,3% +8,3% +3,5% -4,3%

EuroStoxx NR +3,6% +15,9% +11,9% +21,1%

 
Volatilité 

1Y
Bêta 1Y

Sharpe 

Ratio 1Y

Nombre 

de lignes

Market Cap 

moy. (M€)

EV/EBITDA 

2024 méd.

P/E 

2024 méd.

Abacus Tech For Good I 10,5% 0,57 0,61 46 12 879 9,0x 16,1x

EuroStoxx NR 10,9% 1,00 1,26 293 26 098 9,4x 13,8x
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Abacus Tech For Good Part I

Eurostoxx NR

Composite Tech***

Lancement 
Abacus 

Tech for Good

VL Part I / R au 28/05/24 1 751,07€ / 156,87€

Code ISIN Part I / R FR0011109081 / FR0011101088

Code Bloomberg I / R MEURMPK FP / MEURMPR FR

Durée recommandée > 5 ans

Indice de référence Eurostoxx NR 

Valorisation
Hebdomadaire, 

VL le mardi soir et cut-off à 12h

Frais de gestion 

financière
1,30% / 2,30% max. part I / R

Commission de 

surperformance

20% TTC de la surperformance 

vs Eurostoxx NR 

Dépositaire CM-CIC Market Solutions

Société de gestion Philippe Hottinguer Gestion

Forme juridique FCP coordonné / UCITS IV / PEA

Classification SFDR Article 8
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Abacus Tech For Good est un OPCVM actions de toutes capitalisations boursières de pays de la

zone euro, choisies pour leurs qualités fondamentales. Depuis le 01/02/2024, le fonds a pour

objectif d’investir dans des entreprises de technologies, 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 NR. Le fonds

adopte une stratégie extra-financière conforme à l’article 8 du règlement SFDR.

OBJECTIF DE GESTION ÉQUIPE DE GESTION

CARACTÉRISTIQUES DU FONDS

Après un mois d’avril sous pression en raison des mouvements sur les taux, le secteur technologique européen progresse fortement au mois de mai, les semi-conducteurs en tête
des performances puis les logiciels et les ESN. Les anticipations de baisse de taux de la BCE en juin profitent aux valeurs technologiques et également aux small caps, dont le
portefeuille est exposé à 46%. Dans ce contexte, le fonds Abacus Tech For Good I progresse de +5,0% contre +3,6% pour l’Eurostoxx NR. L’indice composite Tech (50% indice
Euronext Tech Leader et 50% indice Euronext Tech Croissance) est en hausse de +6,3% notamment grâce à l’indice Euronext Tech Croissance, constitué de small cap orientées sur
la technologie, qui affiche un fort rebond avec +7,4%.

Au niveau des contributions, DHH, 3ème position du fonds à 4,2% et meilleur contributeur à la performance sur le mois à +1,3 pt, propose des services d’hébergement Web et
des logiciels d’infrastructure cloud en Italie et en Europe de l’Est. Les fondamentaux sont très solides avec 95% du CA récurrent, une croissance >10%, une marge d’EBITDA > 30%
et une très forte génération de cash. Le titre, qui présentait des valorisations très attractives, a progressé de +39% sur le mois après 3 ans de stagnation et présente toujours
beaucoup de potentiel. Soitec, 2ème meilleure contribution à +0,4 pt, semble avoir touché un point bas et affiche des perspectives très intéressantes de rebond de leurs activités
smartphones et EV.

Du côté des entrées et sorties du portefeuille, nous avons vendu nos valeurs sous OPA (Entersoft et Epsilon Net) et nous avons sorti Vivendi et Streamwide après rebond
(respectivement +22% et +71% sur 1 an). Nous avons continué à renforcer notre exposition sur la thématique des semi-conducteurs en renforçant Aixtron, PVA Tepla (voir titre
du mois), Icape Holding et Cicor Technologies. Nous avons également acheté Tier 1 Technology, un éditeur de logiciel espagnol à destination du secteur du retail présentant une
croissance organique >20%, des marges en amélioration et une valorisation très attractive.

COMMENTAIRE DE GESTION

MODÈLE DE GESTION : ABACUS

* Du 31/12/2020 au 31/12/2021, l'indice de référence était l'Eurostoxx 50 NR et devient l'Eurostoxx NR à partir du 31/12/2021
** Repositionnement du fonds sur la thématique technologique et changement de nom pour Abacus Tech For Good au 01/02/2023
*** Composite Tech est constitué avec 50% de l’indice Euronext Tech Leader et 50% de l’indice Euronext Tech Croissance

Edwin FAURE
Directeur de la Gestion,  

Gérant 

Thomas RICHARD
Gérant - Analyste

Jana TODOROVIC
Responsable ESG

Romain RIEUL
Analyste financier

Niveau de risque (SRI) :
4/7

Analyse Quantitative

Modèle multifactoriel :
• Faible bêta
• Volatilité modérée
• Momentum

1 

Suivi du Portefeuille

•  Optimisation du couple R/R et de la  
liquidité

•  Suivi des controverses
•  Dialogue avec les dirigeants

4

Analyse ESG

• Analyse ESG approfondie

• Analyse d’impact ODD et de durabilité 

• Analyse des controverses 

3

Analyse Fondamentale

• Approche QARP
• Gestion de conviction indépendante 

des indices
• Rencontres fréquentes avec les

dirigeants

2    

Performances du 30/04/2024 au 28/05/2024

ÉVOLUTION DU FONDS DEPUIS LE 31/12/2022 (BASE 100 au 01/02/2023)



Capitalisation 415,2 M€ CA 2023 263,4 M€ Marge EBITDA 15,4% Marge nette 9,3% EV/EBITDA 24 8,3x P/E 24 14,1x

31%

29%

18%

7%

13%

2%
France

Italie

Allemagne

Espagne

Autres

Cash

DHH +1,3 pt

Soitec +0,4 pt

Cloudia Research -0,6 pt

Riba Mundo -0,3 pt

Principaux contributeurs du moisIntervalles Pondération

Moins de 500M€ 46,2%

Entre 500M€ et 2Mds€ 10,6%

Entre 2Mds€ et 10Mds€ 15,5%

Plus de 10Mds€ 26,1%

Principales positions Thématique Pondération Béta 1Y

Sopra Steria Group Digitalisation 4,8% 1,69

DHH Data Analysis 4,2% 0,58

Nemetschek Industrie 4.0 4,2% 1,03

Dassault Systèmes Industrie 4.0 4,1% 0,84

34%

29%

22%

13%

2%0%

Industrie 4.0

Digitalisation

Data Analysis

Réseaux Intelligents

Cash / Equivalents

MedTech

0% 10% 20% 30% 40% 50%

Energie
Services aux collectivités

Matériaux
Consommation de base

Immobilier
Energie

Cash / Equivalents
Finance

Consommation discrétionnaire
Services de communication

Industrie
Technologies de l'information

Abacus Tech For Good

Eurostoxx

9% 6%

30%

24%

31%

Energies renouvelables (ODD 7)

Infrastructure résiliente (ODD 9)

Consommation responsable (ODD 12)

Changement climatique (ODD 13)

Ne contribue pas

0%

20%

40%

60%

80%

A+ A B+ B C

Abacus Tech For Good Eurostoxx
Abacus Tech 

For Good
Eurostoxx

ESG*  69/100  68/100

Environnement  65/100  79/100

Social  65/100  57/100

Sociétal  60/100  61/100

Gouvernance  85/100  75/100

TITRE DU MOIS : PVA TEPLA (18,54 €), UNE OPPORTUNITÉ DANS LES ÉQUIPEMENTS DE SEMIS 

Les informations de ce document (source: PHCG, 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.

PVA TePla est un fournisseur allemand d'équipements opérant sur la chaîne de production des semi-conducteurs. La majorité de ses machines sont utilisées pour la
fabrication de cristaux de silicium (60% du CA) mais elle produit également des systèmes de métrologie (25% du CA) qui sont des équipements de mesure et d'inspection.
L'entreprise bénéficie de fortes tendances, notamment l’augmentation de la demande des semi-conducteurs liés aux EV, à la digitalisation et à la décarbonisation. La société
possède également une bonne visibilité sur sa croissance à travers son carnet de commandes de 258M€ au T1 2024 (soit 1x le CA 2023).

PVA TePla affiche un plan stratégique ambitieux avec un objectif de 500 M€ de CA en 2028 contre 263 M€ en 2023, soit un CAGR de +13,5%. En parallèle, le management
anticipe une amélioration de la profitabilité. Pour atteindre cette objectif, PVA compte augmenter ses capacités de production en Asie, développer son centre de R&D en
Europe et étendre sa position sur le continent américain par le biais de partenariats. Le management prévoit également un budget de 100M€ pour réaliser des acquisitions.
En somme, les bonnes perspectives, la position de cash net, la croissance de l’EBITDA de +20% CAGR sur les 5 dernières années et la valorisation à 14x le PE 24 et 8,3x EBITDA
24 (soit 40% en dessous de sa moyenne sur 5 ans et 50% en dessous de ses comparables tels que Aixtron ou BESI) semblent offrir une belle opportunité d’achat.

RÉPARTITION SECTORIELLERÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE

PRINCIPALES PONDÉRATIONS RÉPARTITION PAR CAPITALISATION CONTRIBUTIONS

CONTRIBUTIONS INDIRECTES

RÉPARTITION DES NOTES ESG

CONTRIBUTIONS DIRECTES

NOTATION ESG

Analyse Fondamentale

Macroéconomique                + + + 

Analyse financière                 + + +

Dernière rencontre           Avril 2024

Filtres Quantitatifs

2 critères défensifs                 + + 

2 critères Momentum            + + 

Suivi du portefeuille

Potentiel de valorisation      + + + 

Risque intrinsèque                 + + + 

Risque de marché                   + +

Analyse ESG

Politique d’exclusion                 + + +

Note ESG                                     59/100

Suivi des controverses               + + +

91% 62% 79% 93% 94% 95% 96%

62,5
% CA éligible 
Taxonomie

35,9
% CA éligible 
Taxonomie

Abacus Tech For Good

Eurostoxx

Part éligible

30,2 
TCO2/M€ investi

130,7 
TCO2/M€ investi

Eurostoxx

Empreinte des 
émissions

Calculées sur la part investie

Calculée sur la part investie
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*Note pondérée de manière équilibrée entre chacun des piliers

EXPOSITION PAR THÉMATIQUE

Abacus Tech For Good



4,3% / 3,8%

0,03 / 0,02

5,4% / 4,6%

48 / 699

BBB / BBB+

632 / 876

4,5% / 3,9%

4,4 / 5,3

4,2 / 5,1

 1M* YTD
Depuis 

Création**

Abacus Credit Impact NC NC NC

Bloomberg Euro Aggregate 5-7 +0,3% -0,4% +5,1%

VL Part I/SI au 31/05/24 1 022,30€ / 10 219,97€

VL au lancement 

(10/11/2023)*
1 000€ / 10 000€

Code ISIN Part I / SI FR001400FT55 / FR001400FT63

Code Bloomberg BBG01K9HC398 / BBG01K9HD6X3

Durée recommandée > 5 ans

Indice de référence Bloomberg Euro Aggregate 5-7 

Valorisation Hebdo le Vendredi cut-off à 12h (J)

Frais de gestion fixes 0,75% / 0,65% max part I/SI

Commission de 

surperformance
20% TTC de la surperf vs Indice

Dépositaire CM-CIC Market Solutions

Société de gestion Philippe Hottinguer Gestion

Forme juridique FCP de droit français

Classification SFDR Article 9

Niveau de risque (SRI) :
3/7

 ABACUS CREDIT IMPACT

Mai 2024

Le fonds a pour objectif d’investir dans des obligations ayant des impacts environnementaux

et/ou sociaux en matière de durabilité tout en recherchant une performance, sur la durée du

placement recommandée. La répartition du fonds est de 70% minimum d’Investment Grade et

de 30% maximum de High Yield.

Le FCP vise à réaliser une performance supérieure à l’indice Bloomberg Euro Aggregate

Corporate 5-7 Year Index coupons réinvestis (code : LEC5TREU INDEX) pour la part SI, +10

points de base pour la part I, sur la durée de placement recommandée de 5 ans.

OBJECTIF DE GESTION ÉQUIPE DE GESTION

CARACTÉRISTIQUES DU FONDS

COMMENTAIRE DE GESTION   

MODÈLE DE GESTION : ABACUS

ÉVOLUTION DU FONDS DEPUIS LE 10/11/2023 (BASE 100)

Filtres ESG de l’univers investissable
Politique d’exclusion, Eligibilité à la Taxonomie, Analyse ESG initiale  – Best-in-Class

Le mois de mai a été marqué par quelques soubresauts sur les taux. Il semble maintenant assez clair qu’il existera deux axes bien distincts entre la FED et la BCE. Si cette dernière
est très attendue sur une première baisse officielle au mois de juin soulignée par des chiffres de plus en plus en ligne avec les attentes, le marché a en revanche accepté le fait que
les chiffres américains sont moins homogènes et que la patience est de mise avant une décision claire de la FED.

Les sociétés ont continué d’émettre de nouvelles lignes obligataires et ce ne sont pas moins de 80 Md € de nouvelles obligations qui ont été émises durant la deuxième quinzaine
de mai. En effet, la baisse des taux, si elle est actée, aura notamment un impact sur les souches très courtes, les points longs de la courbe n’étant pas principalement drivés par les
banques centrales. En Europe, les taux longs ont déjà intégré cette probabilité liée à la BCE et sont plutôt influencés par les taux allemands.

Ainsi, avec ce constat et grâce à la très bonne collecte du mois passé, nous avons décidé d’allonger la duration du portefeuille (4,4 vs 4,2 le mois précédant). Cela a permis
d’améliorer le rendement du portefeuille (4,5% vs 4,3%) tout en améliorant son niveau de risque (BBB vs BBB-). Avec un très bon dynamisme du marché obligataire qui a conduit à
une liquidité forte, nous avons renforcé le portefeuille de façon unilatérale et avons intégré 10 nouvelles lignes. Ces achats nous ont permis de renforcer notre exposition aux
social bonds (17,3%) avec des titres comme Danone 2025 et aux sustainable linked bonds (11,5%) en investissant sur des titres comme Air France 2028. Côté performance, la
vente de Nordex 4,25% 2030, (+29,8% depuis l’achat) et le secteur de l’efficacité énergétique ont tiré la bonne performance du fonds.

Rendement Brut 
à maturité 

Duration  

Sensibilité taux
 

Nbre de lignes

Notation 
Moyenne 

Taille Moy. 
emissions

Rendement à pire
 

Proba. défault 5Y 

Volatilité 1 an
 

Pierre ALLEMANE
Directeur de la Gestion 

Obligataire,  Gérant 

Thomas RICHARD
Analyste financier

Jana TODOROVIC
Doctorante ESG

Matthieu HOBEIKA
Analyste ESG

BAROMETRE DU FONDS VS INDICERatio de liquidité

0,91

THEMATIQUES D’INVESTISSEMENT

Production 
d’énergie

Efficacité 
énergétique

Economie 
circulaire

Technologies 
innovantes

Social

+2,0°C
de réchauffement en 

2100

Abacus Credit Impact vise

*Du 30/04/2024 au 31/05/2024                    **Création le 10/11/2023
NC : Non communicable. Le fonds a été lancé en novembre 2023. La performance et certains KPI ne peuvent pas être communiqués pendant une durée de 12 mois selon les 
recommandations de l’AMF. 



Poids

Production d'énergie 16,5%

Technologies innovantes 23,2%

Efficacité énergétique 32,3%

Economie circulaire 10,2%

Social 17,8%

Thématiques de la transitionPrincipales positions Thématiques Poids YTW

Acciona Energia F SA 0.375% 07-OCT-2027 Production d'énergie 1,4% 95 A+ 3,9%

CNP Assurances SA 2.0% 27-JUL-2050 Social 4,8% 91 A+ 4,3%

Telecom Italia S.p.A. 1.625% 18-JAN-2029 Social 2,9% 87 A+ 5,1%

Valeo SE 5.875% 12-APR-2029 Technologies innovantes 2,5% 85 A+ 4,6%

Arkema S.A. 0.125% 14-OCT-2026 Technologies innovantes 1,4% 82 A+ 3,6%

Note ESG**

Indicateurs
Abcacus Credit 

Impact

Bloomberg Euro 

Aggregate 5-7

Taux de couverture 

du fonds

Taux de couverture 

de l'indice

Part de CA éligible à la Taxonomie, en % 51% 21% 100% 100%

Intensité des émissions (Scope 1, 2 et 3), en TCO2 / M€ de CA 781 5017 95% 93%

Due dilligence sur les droits de l'Homme 46% 51% 98% 100%

Suivi de la politique ESG de la supply chain 69% 8% 100% 100%

Existence d'un rôle responsable de la RSE 69% 38% 100% 100%
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Abacus Credit Impact

Bloomberg Euro Aggregate 5-7

Abacus Credit 

Impact

Bloomberg 

Euro Aggregate 

5-7 

ESG***  75/100  43/100

Environnement  76/100  45/100

Social  72/100  38/100

Sociétal  69/100  40/100

Gouvernance  84/100  49/100
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Rendement Durat ion
Principales

positions
Poids

Rendement à 

pire

CNP Assurances SA 2.0% 27-JUL-2050 4,8% 4,3%

Praemia 1.375% 17-SEP-2030 4,5% 4,5%

EDF 2 5/8 PERP 4,2% 5,5%

AXA SA 1.375% 07-OCT-2041 3,9% 4,3%

Autostrade 4.625% 28-FEB-2036 3,6% 4,7%
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RENDEMENTS HISTORIQUES* REPARTITION PAR MATURITE*PRINCIPALES PONDÉRATIONS

ABACUS CREDIT IMPACT

Mai 2024

MEILLEURES NOTES ESG EXPOSITION PAR THÉMATIQUE*

PRINCIPAUX INDICATEURS ESG DU FONDS ET DE SON INDICE DE RÉFÉRENCE*

NOTATION ESG DU FONDS VS. INDICE RÉPARTITION DES NOTES ESG*

**Les notations ESG sont effectuées en interne à l’aide d’un outil propriétaire

*Calculée sur la part investie

Calculée sur la part investie
*** Note pondérée à 70% sur le pilier Environnement et 
30% sur les 3 restants

RÉPARTITION SECTORIELLE*RÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE* EXPOSITION PAR RATING*



Négligeable
0% 0% 0% 0% 0%

Faible 
0% 0% 0% 51% 33%

Moyen 
0% 0% 0% 15% 0%

Elevé 

Majeur 

Aucune Limitée Moyenne Effective Considérable

Zone d’exclusion

18%
2%

38%

40%

2% Energies renouvelables (ODD 7)

Infrastructure résiliente (ODD 9)

Consommation responsable (ODD 12)

Changement climatique (ODD 13)

Ne contribue pas

Taille de l'émission 1000 M€ Duration 4,4 Sensibilité 4,2 Convexité 0,2 Rendement à maturité 5,1% Rendement à pire 5,1%

L’OBLIGATION DU MOIS : TIM 1,625% 2029, L’ITALIE DEPLOIE SON RESEAU GREEN

100%

90%100%

ABACUS CREDIT IMPACT

Mai 2024

Analyse Fondamentale

Macroéconomique                + +  

Analyse financière                 + +

Filtres Quantitatifs

Duration + +

Sensibilité                                  + + +   

Suivi du portefeuille

Potentiel de valorisation      + +  

Métriques de risques             + + 

Risque de marché                   + +

Analyse ESG

Politique d’exclusion                 + + +

Note ESG                                     75/100

Suivi des controverses               + + +

MATRICE EXPOSITION RISQUE / IMPACT

CONTRIBUTIONS INDIRECTES CONTRIBUTIONS DIRECTES

100%

91% 84% 95%

100% 86%

TIM (ex-Telecom Italia), est le plus grand fournisseur italien de services de télécommunications œuvrant pour la transition numérique en Italie et au Brésil. La société a établi
son « Sustainability Financing Framework » en octobre 2020, conformément aux exigences de l’ICMA. Sa 1ère obligation durable TIM 1,625% 2029, a été lancée en janvier 2021
pour 1 Md €, visant à financer des projets verts et sociaux en Italie. Le produit net de l’obligation est réparti entre les projets d’efficacité énergétique (4 M kms de fibre optique
depuis 2018), d’énergies renouvelables, d’économie circulaire, d’inclusivité digitale (70 000 personnes formées) et permet de répondre à la problématique identifiée lors de la
crise sanitaire.

Malgré une actualité agitée du côté action, où les chiffres récents déçoivent, la société revêt un fort intérêt côté crédit. Le groupe, qui a émis 44 obligations pour un montant
de 22,2 Mds € (coupon moyen distribué de 5,15% avec une duration moyenne de 5,33) possède une dette nette de 31 Mds €. Récemment, en plus d’une réduction importante
de sa perte nette tirée par de bons résultats de l’activité au Brésil, un plan de session avec KKR a été annoncé. Il devrait représenter près de 22 Mds € de cession qui
apporteraient une réelle bouffée d’air aux résultats de la société. Pour la période 2024-2026, Telecom Italia mise sur une hausse moyenne de 3% par an du CA de sa future
société de services qui verra le jour après la cession de son réseau fixe. L’obligation TIM 1,625% 2029 est notée 75/100 dans notre modèle ESG. Achetée avec un rendement à
pire de 5,12% pour un cours de 85,78%, elle a réalisé une performance 2,24% sur le mois et affiche de belles perspectives si le plan de KKR se réalise.

Calculées sur la part investie

Calculées sur la part investie

100%

POINT MÉTHODOLOGIQUE

L’exposition au risque de responsabilité est appréciée à travers l’analyse ESG approfondie, en analysant plus de 120 critères parmi les quatre piliers: environnemental, social,
sociétal, et de gouvernance. L’analyse ESG permet de saisir l’exposition de la société de gestion au risque de responsabilité, étant défini en tant que risque juridique lié à la
poursuite et/ou à la condamnation des entreprises pour violation de leurs contraintes et obligations ESG.

L’exposition au développement durable est appréciée à travers les Objectifs de développement durable, en prenant en compte la contribution directe et indirecte des
entreprises investies et en assignant une note de 0 à 100.

La matrice adopte une approche risque/ impact positif en combinant les résultats de l’analyse de l’exposition au risque de responsabilité et ceux de l’analyse de l’exposition
au développement durable.

La notation ESG, totale et par pilier, est calculée par notre outil propriétaire pour toutes les entreprises investies. L’outil est développé sur la base de double matérialité
prenant en compte les risques de durabilité sur l’entreprise et le risque d’incidence négative de l’entreprise sur les facteurs de durabilité.

La contribution aux ODD est appréciée par la contribution directe à un ou plusieurs objectifs du fait de l’activité de l’entreprise, et par la contribution indirecte du fait de la
démarche, du comportement et de la culture d’entreprise indépendamment de l’activité.

La part brune représente le pourcentage moyen du chiffre d’affaires du portefeuille lié au charbon.

Les émissions évitées sont les émissions qu’une société n’a pas émises, grâce aux efforts déployés pour augmenter l'efficacité énergétique ou en utilisant des solutions moins
polluantes, voire décarbonées.

Les informations de ce document (source: PHCG, Factset, Quantalys et Morningstar, Carbone4) 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.
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