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Notre strategie Actions

Ce document s‘appule sur des données arrétéees au 19/06/26.
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La hausse des marcheés actions internationaux
est concentrée autour de la technologie

L'exemple de la cote americaine

Evolution des indices actions nord-
américains (base 100 au 31/12/2025)
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Sources : Covéa Finance, Bloomberg au 15/06/2026.
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% de titres dans chaque secteur
surperformant l'indice S&P 500 depuis le
point bas jusqu'au point haut de 2026
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La hausse des marcheés actions internationaux
est concentrée autour de la technologie

Le marché coréen et les ETF spécialisés sur des sommets

Evolution de la capitalisation boursiére des Evolution des flux et encours de I'ETF
indices coréen, francais et britannique sur un Roundhill Memory depuis création en 2026
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Les marcheés européens bénéficient également
de I'écosysteme IA

Avec la perspective de la fin du conflit au Moyen Orient,
d’'autres segments de marche ont également pris le relais

Performances boursieres de I'indice MSCI
Europe et de ses principaux contributeurs
sectoriels (en base 100 au 31/12/2025)
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Performance de l'indice composite IA et
corrélation avec la principale variable
explicative de la variation du MSCI Europe
depuis le début de I'année
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Des structures de croissance de bénéfices
pourtant différentes

qui impactent I'evolution des niveaux de valorisation

Contribution des secteurs a la croissance des

profits du S&P 500 (2026)
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Contribution des secteurs a la croissance des
profits du MSCI Europe (2026)
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La capacité a déployer les infrastructures IA (1/2)

confrontée a la réalité des enjeux reglementaires,
environnementaux et a la realité du terrain

Avancement des projets annoncés CONSTRUCTION
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La capacité a déployer les infrastructures IA (2/2)

Les enjeux financiers constituent un défi
pour le developpement de l'infrastructure

Levée de fond des hyperscaleurs depuis juin 2025
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Plus généralement, le modéle des « LAB IA** »

en question

Le paradoxe du coUlt des tokens,
un risque sur la diffusion de la technologie

I Hausse de la consommation de tokens par tache

= Jcolit des tokens » émergence d'architectures complexes reposant sur des
interactions entre plusieurs agents IA.

= Traitement de charges de travail avancées, mais augmentation des volumes de
tokens par tache.

= Croissance non maitrisée de la consommation de tokens > repenser l'utilisation
de la technologie (Uber et Microsoft).

@ Recentrage vers le segment de I'entreprise

\}/

= Accélération des revenus d’Anthropic » OpenAl fait évolué sa stratégie de
développement d'un modéle plateforme pour se recentrer sur le segment de
I'entreprise et abandonner certains projets grand public.

= Le segment des entreprises » 50% des revenus fin 2026 contre 30% fin 2025.

= Les perspectives d'introduction en bourse des deux acteurs cet automne et l'objectif
d’atteinte de I'équilibre d’Anthropic dés 2028 (contre 2030 pour OpenAl) renforcent la
pression concurrentielle sur OpenAl.

Un risque sur les objectifs financiers des grands acteurs de I'l|A
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Sur la chaine IA, I'inférence accentue certains

goulets d’étranglements
La croissance forte des volumes tend les chaines
d’'approvisionnement, alors que le sous investissement sur
certains nceuds critiques met en risque la capacite a batir
'infrastructure envisagée
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ET LEMBALLAGE
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Continuer de privilégier les secteurs stratégiques

et construire la diversification face au
risque de retournement de la thématique IA

SECTEURS STRATEGIQUES

Défense Automatisation des chaines
DIVERSIFICATION

> Certains acteurs
des secteurs...

Technologie

Bien d investissement
Semis conducteurs
Industrie

MSCI Europe
Matériaux

Santé / Medtech

Finance

Matériel informatique

Energie
(services, équipements)

Corrélation des principaux secteurs et sous
secteurs avec la thématique IA
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Sources : Covéa Finance, Bloomberg
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L'exemple du secteur des éditeurs de logiciels

Un secteur qui se fracture et ou la valeur se déplace
de l'interface vers l'infrastructure
Décision

ﬁ autonome

optimale

Gouvernance
_________________________________________________________________________ Sécurité |ldentification
. Observabilité
Connaissance
Comprendre, Prédire & Agir
|nf0rmati0n Sens de Ia ﬁ conteXte
(Contextualisation) donnée dela

Contextualiser donnée

Donnees Puces Capteurs loT Structure
brutes P des données

Identifier les acces de
chaque «composant » Observer I’état des Contextualiser les
du systeme systemes en temps réel données
(10T, agent IA..)

Sécuriser les
infrastructures
(autodéfense)

Les opportunités sur les logiciels critiques de demain
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Nos choix dans ce contexte

Défense, WL Chaine des
sécurité semi-
et spatial 2. Automatisation T conducteurs

SECTEURS 89 ¢t robotisation

]
A—K' des processus

STRATEGIQUES ﬁMatiéres et des services P

s 1
premieres ; mp |nfrastructures

critiques 0000

DYNAMIQUES REGIONALES

AMERIQUE DU-NORD EUROPE ASIE
» Relocalisation de‘la chaine de » Mise en ceuvre des plans » Inde
valeur pharmaceutique allemands » Amélioration de la
» Réforme du secteur alimentaire » Stratégie de défense gouvernance et de
» Relance de I'immobilier européenne I'allocation du capital
résidentiel » Exposition a'la dynamique (Corée du Sud, Japon)
ameéricaine

PETITES ET DIVERSIFICATION

MOYENNES Piffusion des plans ] ol N N

CAPITALISATIONS ?ellrgcraalsé::ic;:rdeasnest I(:(: Santé / Medtech LQ: Logiciels critiques
deux zones )
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CO NOS EXPERTISES NOS FONDS NOUS CONNAITRE ACTUALITES ENGAGEMENTS ETESG MEDIATHEQUE EN Q

Décryptages TOUS LES DECRYPTAGES -

ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE PERSPECTIVES ECONOMIQUES ET
FINANCIERES

Environnement

économique - Juin 2026 Notre vision du monde -

Juin 2026
PERSPECTIVES ECONOMIQUES ET FINANCIERES
"OnDécrypte I'Hebdo" - Marché obligataire : entre

prudence sur les taux longs et opportunités sur les
taux courts

Retrouvez nos analyses et
nos dernieres actualités sur
notre site internet

www.covea-finance.fr
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