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Chapitre 1

L'Or Numérique : Pourquoi les Puces Dirigent le Monde

Module : L'Or Numérigue : Pourquoi les Puces Dirigent le Monde

Bienvenue dans le coaur battant de I'économie moderne. Si le pétrole a défini le XXe
siecle, les semi-conducteurs (ou "puces éectroniques") définissent le XXle. Sans eux,
notre civilisation sarréte instantanément. Ce modul e vous explique pourguoi ces
composants microscopiques sont devenus I'actif e plus précieux de la planete.

Point Clé 1 : Une omniprésence totale dans notre quotidien

Il est aujourd'hui pratiquement impossible de passer une heure sans interagir avec un
semi-conducteur. Ils sont les cerveaux de toutes nos machines. VVoici ou ils se cachent

« L'électronique personnelle : Vos smartphones, ordinateurs, tabl ettes et montres
connectées.

* Letransport : Une voiture moderne contient entre 1 000 et 3 000 puces pour gérer
auss bien le moteur que le freinage ou |'écran tactile.

* L'électromeénager : Votre machine alaver, votre cafetiére et méme votre ampoule
"Intelligente”.

* Lesinfrastructures vitales : Le réseau électrique, la distribution d'eau et les centres
de données qui hébergent Internet.

Point Clé 2 : Comprendre la Souveraineté Technol ogique

L a souveraineté technol ogique est |a capacité d'un pays a ne pas dépendre des autres



pour ses besoins essentiels. Dans le domaine des puces, c'est devenu un enjeu de
sécurité nationale pour plusieurs raisons :

» Dépendance stratégique : Si un pays ne peut plus importer de puces, son industrie
seffondre en quelques semaines.

* Supériorité militaire : Les missiles guides, les radars et |es drones de pointe
dépendent de puces ultra-performantes que peu de pays savent fabriquer.

« Guerre commerciale : Les grandes puissances (Etats-Unis, Chine, Europe)
Investissent des centaines de milliards pour relocaliser les usines de fabrication (les
"Fabs") sur leur sol.

Point Clé 3 : Pourquoi c'est une opportunité historique pour I'investisseur

Pour un investisseur, comprendre |'importance des semi-conducteurs revient a
comprendre ou val'argent de demain. Le marché est porté par trois mégatendances
majeures :

o L'Intelligence Artificielle (1A) : L'entrainement des modéles comme ChatGPT
nécessite une puissance de calcul colossale fournie par des puces spécialisees (GPU).

« La Transition Energétique : Les voitures électriques consomment deux fois plus de
semi-conducteurs que les véhicules thermiques.

o L'Internet des Objets (10T) : Lamultiplication des objets connectés crée une
demande infinie pour des puces toujours plus petites et économes en énergie.

Point Clé4 : Larareté au coaur de lavaeur

Contrairement a d'autres produits industriels, fabriquer une puce est d'une complexité
extréme. Ce n'est pas une industrie que I'on peut improviser du jour au lendemain
pour les raisons suivantes :



» Colts d'entrée astronomiques : Une seule usine de pointe peut colter plus de 20
milliards de dollars.

* Précision chirurgicale : On grave des circuits al'échelle du nanométre (un cheveu
humain est 100 000 fois plus large).

 Chaine de valeur fragmentée : La conception se fait souvent aux USA, la fabrication
aTaiwan, et I'assemblage en Asie du Sud-Est.

LE CONSEIL PRO : Ne voyez pas les semi-conducteurs comme un simple

secteur technologique "parmi d'autres’. Considérez-les comme |'infrastructure de
base de I'humanité. Lorsgue vous analysez une entreprise du secteur,
demandez-vous toujours : "Est-elle un maillon indispensable dont e monde ne
peut pas se passer ?"' C'est la que réside la véritable sécurité de votre

I nvesti ssement.



Chapitre 2

Du Sable au Processeur : La Magie Expliguée Simplement

Introduction : Le MiracledelaSilice

Tout commence avec I'un des matériaux les plus abondants sur Terre : le sable. Mais

pas n'importe lequel. Pour fabriquer un processeur, nous extrayons la silice du sable
pour latransformer en un cristal de silicium d'une pureté absol ue.

Le silicium est un semi-conducteur : il peut soit laisser passer |e courant, soit le
bloguer. C'est cette propriété unique qui permet de créer les"0" et les"1" du langage
informatique.

Le Processus de Fabrication : De la Roche au Calcul ateur
Etape 1 : Lacréation du Lingot et du Wafer

e LeLingot : Lesilicium purifié est fondu a haute température pour former un
cylindre parfait appelé "lingot".

» Le Wafer : Celingot est découpé par des scies afil de diamant en tranches
ultra-fines (environ 1mm d'épaisseur) appel ées wafers.

* Le Polissage : Chaque wafer est poli jusqu'a ce que sa surface soit plus lisse que
n'importe quel miroir existant.

Etape 2 : La Photolithographie (L'imprimerie de |'extréme)
» On recouvre le wafer d'une résine photosensible.

» Une machine projette de lalumiére ultraviol ette a travers un masque (le plan du



circuit) pour dessiner les schémas des transistors.

 C'est I'étape la plus critique, dominée par des technologies comme I'EUV (Extreme
Ultraviolet), capables de tracer deslignesinvisiblesal'cal nu.

Etape 3 : La Gravure et le Dopage

» LaGravure : Des gaz corrosifsretirent les parties de silicium non protégées par la
lumiére pour sculpter le circuit.

 Le Dopage : On bombarde le silicium d'impuretés chimiques pour modifier ses
propriétés électriques et créer lestransistors.

» LaMétallisation : On dépose de fines couches de cuivre pour relier les milliards de
transistors entre eux, comme les routes d'une ville miniature.

Etape 4 : Test et Packaging
 Chaque puce sur le wafer est testée él ectroniquement.
» Le wafer est découpé en puces individuelles (appel ées dies).

* La puce est enfermée dans un boitier de protection avec des connecteurs pour étre
soudée sur une carte mere.

Comprendre la course aux Nanometres (nm)

Vous entendez souvent parler de gravure en 7nm, 5nm ou 3nm. Mais que cela
signifie-t-il réellement pour un investisseur ?

« LaTaille : Un nanométre est un milliardiéme de métre. A titre de comparaison, un
cheveu humain mesure environ 80 000 nanometres de large.

» LaDensité : Plusle chiffre est petit, plus on peut placer de transistors sur laméme
surface.



o L'Efficacité : Des circuits plus petits signifient que les é ectrons parcourent moins
de distance, ce qui réduit la consommation d'énergie et augmente la vitesse de calcul.

Pourquoi la miniaturisation est le défi ultime du siecle

Atteindre les limites de I'atome pose des problémes colossaux que seules quelques
entreprises au monde peuvent résoudre :

» Le Mur Thermique : Plus on entasse de composants, plus la puce chauffe. Gérer
cette chaleur est un casse-téte d'ingénierie.

» Les Effets Quantiques : A I'échelle de 2nm, les éectrons peuvent "sauter” d'un
circuit al'autre sans permission (effet tunnel), créant des erreurs de calcul.

* Le Colt des Usines (Fabs) : Construire une usine de pointe colte aujourd'hui plus
de 20 milliards de dollars, limitant |a compétition a une poignée de géants (TSMC,
Samsung, Intel).

LE CONSEIL PRO : Ne vous focalisez pas uniquement sur la course au plus
petit chiffre (Ile marketing des nanomeétres). Pour évaluer |a santé financiére d'un
fabricant, surveillezle "Yield" (rendement). C'est |e pourcentage de puces
fonctionnelles par wafer. Un rendement faible peut transformer une prouesse
technologique en un gouffre financier.



Chapitre 3

L'Ecosystéme des Géants: Qui Fait Quoi dansla Chaine ?

Module : L'Ecosystéme des Géants : Qui Fait Quoi dans la Chaine ?

Pour investir intelligemment dans |es semi-conducteurs, il faut d'abord comprendre
que cette industrie n'est pas un bloc monolithique. Elle ressemble a un chantier de
construction complexe ou personne ne fait tout tout seul.

Voici lestrois piliers mgjeurs de la chaine de valeur que vous devez impérativement
distinguer :

1. Les Architectes: Le Modele "Fabless'

L e terme Fabless signifie "sans usine". Ces entreprises sont les cerveaux de
I'industrie. Elles imaginent, dessinent et congoivent les plans des puces, mais ne
touchent jamais a une machine de production.

* Leur Réle : Recherche et développement (R& D) intense pour créer les puces les
plus puissantes du marché.

* Leur Atout : Des marges bénéficiaires élevees car elles n'ont pas a entretenir
d'usines colteuses.

» LesLeaders: Nvidia (leader del'lA), AMD, Apple (pour ses propres puces
IPhone/Mac) et Qualcomm.

» Le Risgue : Elles sont totalement dépendantes de ceux qui fabriquent physiquement
leursinventions.

2. LesBatisseurs : Les"Foundries' (Fonderies)



Ces entreprises sont les usines du monde numérique. Une fonderie regoit les plans des
entreprises "Fabless’ et |les transforme en plaquettes de silicium (Wafers) réelles grace
a des processus chimiques et physiques ultra-complexes.

 Leur Role : Lafabrication pure de haute précision.

e Leur Atout : Une barriere al'entrée colossale. Construire une usine moderne codte
environ 20 milliards de dollars.

* LesLeaders: TSMC (Taiwan, produit plus de 90 % des puces de pointe), Samsung
Foundry et Global Foundries.

* Le Risgue : Sensibilité extréme aux tensions géopolitiques et aux codts de |'énergie.
3. Les Fournisseurs d'Armes : Les Equipementiers

C'est I'étape la plus méconnue mais la plus cruciale. Pour que les fonderies puissent
fabriquer des puces, elles ont besoin de machines spéciales. Sans ces machines, rien
ne peut étre produit.

* Leur Rdle : Concevoir les systemes de lithographie, de gravure et de test.

 Leur Atout : Ils sont souvent en situation de monopol e technologique. 11s sont les
"armuriers’ de la guerre des puces.

» LesLeaders: ASML (Pays-Bas, seul au monde a maitriser latechnologie EUV),
Applied Materias et Lam Research.

* Le Risque : Cycles de ventes longs et dépendance aux carnets de commandes des
fonderies,

Comprendre la Hiérarchie du Pouvoir Industriel

Pour I'investisseur, il est vital de visualiser la dépendance en cascade qui régit ce
secteur :



e Le Sommet (ASML) : St ASML arréte de livrer ses machines, TSMC ne peut plus
construire d'usines modernes.

* LePivot (TSMC) : Si TSMC sarréte, Nvidia et Apple n‘'ont plus de produits a
vendre.

 LaVitrine (Nvidia/Apple) : Ils créent lademande finale et I'innovation logicielle qui
tire tout e secteur vers le haut.

Certaines entreprises, comme Intel, tentent d'étre les deux alafois (Concepteur et
Fabricant). On les appelle des IDM (Integrated Device Manufacturers), mais ce
modél e est aujourd’hui mis arude épreuve par la spécialisation extréme des autres
acteurs.

LE CONSEIL PRO : Ne mettez pas tous vos caifs dans le méme panier. En tant
gu'investisseur, une stratégie équilibrée consiste a posséder un concepteur (pour
la croissance de I'lA), une fonderie (pour la stabilité de la production mondiale)
et un équipementier (pour la sécurité technologique). S vous cherchez le moins
de risque possible, les équipementiers comme ASML sont souvent considérés
comme des "péages’ obligatoires par lesquels tout |e secteur doit passer.



Chapitre4

LeBoom del'l A : Le Nouveau Moteur de Croissance

Module: LeBoom del'lA : Le Nouveau Moteur de Croissance

L’ Intelligence Artificielle (IA) générative, popularisée par des outils comme
ChatGPT, adéclenché une révolution industrielle. Pour I'investisseur, il est crucial de
comprendre que derriére chaque réponse de I'lA se cache une infrastructure matérielle
massive composée de semi-conducteurs ultra-perfectionnés.

Point Clé 1 : Le passage du CPU au GPU

Pendant des décennies, le processeur central (CPU) était leroi de I'informatique. Mais
I'lA a changé la donne en imposant le GPU (Processeur Graphique) comme nouveau
standard de performance.

* Le CPU (Cerveau polyvalent) : |l traite les taches les unes apres les autres. |1 est
excellent pour la bureautique, mais trop lent pour I'lA.

» Le GPU (Travailleur alachaine) : Il est capable de traiter des milliers de calculs
simultanément. C'est cette capacité, appelée "calcul parallele’, qui est indispensable
pour entrainer les modeles d'lA.

» Ladomination de NVIDIA : En anticipant ce virage des 2006, NVIDIA est devenu
le fournisseur quasi exclusif des puces les plus puissantes du marché (comme le H100
ou le Blackwsell).

Point Clé 2 : Pourquoi I'lA générative consomme autant de puces

L'lA générative ne se contente pas d'exécuter un programme ; elle doit "apprendre” a
partir de milliards de données. Ce processus crée une demande exponentielle pour



deux phases distinctes :

 La Phase dEntrainement : Pour créer un modele comme GPT-4, il faut connecter
des dizaines de milliers de GPU entre eux pendant plusieurs mois. C'est une phase de
consommation intensive de capital pour les entreprises.

 LaPhase d'Inférence : Chague fois gu'un utilisateur pose une question aune lA, une
puce doit calculer laréponse en tempsreéel. Plusil y ad'utilisateurs, plusil faut de
puces déployées en permanence.

 Lecycle derenouvellement : Les modeles d'|A deviennent de plus en plus lourds,
forcant les entreprises a acheter des puces de nouvelle génération tous les 18 & 24
MOI'S pour rester compeétitives.

Point Clé 3 : Les Centres de Données, nouvelles usinesdu X Xle siecle

Autrefois simples lieux de stockage, les Data Centers (centres de données) sont
devenus les véritables moteurs de la croissance du secteur des semi-conducteurs.

e Les"Hyperscalers' : Des géants comme Microsoft (Azure), Amazon (AWS) et
Google (Cloud) investissent des dizaines de milliards de dollars chaque trimestre pour
équiper leurs centres de données en puces |A.

« Latransformation de l'infrastructure : Un serveur classique codte environ 10 000 $.
Un serveur dédié al'lA, rempli de GPU, peut colter plus de 300 000 $. Lavaleur
ajoutée pour les fabricants de puces est donc démultipliée.

* Les besoins annexes : Le boom de I'l A profite aussi aux puces de mémoire vive
(HBM) et aux composants de connectivité réseau qui permettent aux GPU de
communiquer entre eux a haute vitesse.

Point Clé 4 : Lesrisgues et opportunités pour I'investisseur

Investir dans le boom deI'l A demande de distinguer |'effet de mode de la croissance



structurelle.

 Opportunité : Labarriére al'entrée est immense. Concevoir une puce |A de pointe
demande des années de recherche et des milliards de budget, protégeant ainsi les
marges des leaders.

* Risgue de concentration : Le secteur dépend fortement de quelques gros acheteurs
(les géants du Cloud). Un ralentissement de leurs investissements peut impacter
brutalement les cours de bourse.

» La souveraineté technol ogique : L es Etats investissent massivement pour avoir leurs
propres infrastructures d'l A, créant un nouveau marché public pour les
semi-conducteurs.

LE CONSEIL PRO : Neregardez pas uniquement le fabricant de la puce finale
(comme NVIDIA ou AMD). Surveillez aussi les fournisseurs de mémoire haute
performance (HBM) et les entreprises spécialisées dans | e refroidissement des
centres de données. Plus une puce |A est puissante, plus elle chauffe, ce qui crée
une opportunité d'investissement indirecte mais trés lucrative.



Chapitre5

Automobile et 10T : LesPuces sont Partout

Module : Automobile et 10T : Les Puces sont Partout

Auparavant, une voiture était essentiellement un assemblage de piéces mécaniques.
Aujourd'hui, on parle de "smartphones sur roues’. Parallelement, nos objets du
guotidien (montres, frigos, usines) deviennent "intelligents’.

Ce module explore pourquoi ces deux secteurs sont devenus les moteurs de
croissance les plus massifs pour I'industrie des semi-conducteurs.

Point Clé 1 : La mutation du secteur automobile

L e passage des moteurs thermiques aux moteurs électriques change radicalement la
demande en composants électroniques. Une voiture éectrique contient en moyenne
deux atroisfois plus de puces qu'une voiture essence.

* Les puces de puissance : Essentielles pour gérer I'énergie de la batterie. On utilise
désormais du Carbure de Silicium (SiC) et du Nitrure de Gallium (GaN) pour charger
plus vite et augmenter |'autonomie.

e Le cerveau moteur (ECU) : Des microcontrdleurs qui gerent tout, du freinage ala
climatisation.

» L'info-divertissement : Des processeurs graphigues puissants pour les écrans tactiles
et la connectivité embarquée.

Point Clé 2 : Versla conduite autonome et les capteurs

Pour qu'une voiture puisse "voir" et "décider", elle doit étre truffée de capteurs



sophistiqués. C'est un gisement de croissance majeur pour les fabricants de
semi-conducteurs specialisés.

* Le LIiDAR et le Radar : Des puces qui émettent des ondes pour cartographier
I'environnement en 3D.

* Les capteurs dimage (CMOS) : Des caméras haute définition capables delire les
panneaux et détecter les piétons.

* L'Intelligence Artificielle embarquée : Des processeurs ultra-rapides capables de
traiter des téraoctets de données en temps reel pour éviter les collisions.

Point Clé 3: L'explosion de I'loT (Internet des Objets)

L'loT représente des milliards d'objets connectés qui communiguent entre eux. Ici,
I'enjeu n'est pas la puissance brute, mais |'efficacité énergétique et lataille miniature.

* La connectivité : Des puces dédiées au Bluetooth, au Wi-Fi 6 et ala5G basse
consommeation.

 Ladomotique : Des capteurs de température, dhumidité et de mouvement pour les
maisons intelligentes.

 L'loT industriél (I11oT) : Des puces qui surveillent I'usure des machines dans les
usines pour anticiper les pannes (maintenance prédictive).

» Les"Wearables' : Des puces de santé intégrées aux montres pour mesurer le rythme
cardiaque ou |'oxygéne dans le sang.

Point Clé 4 : Ce que l'investisseur doit surveiller

Pour investir dans ces segments, il ne faut pas forcément regarder les géants du calcul
(comme NVIDIA), mais plutét les leaders de I'électronique analogique et de
puissance.



» Lesleaders européens : Des entreprises comme STMicroel ectronics ou Infineon
sont des piliers mondiaux de I'automobile et de I'industrie.

* Les specialistes de la connectivité : Des acteurs comme NXP Semiconductors ou
Qual comm dominent les échanges de données sans fil.

 Lasouveraineté : Observez les subventions gouvernemental es (Chips Act) qui
favorisent la création d'usines dédiées a ces puces "matures’ mais indispensables.

LE CONSEIL PRO : Ne confondez pas "puces de pointe" et "puces
indispensables’. S le secteur de l'lA utilise les puces les plus fines (3nm),
I'automobile et I'loT utilisent souvent des technologies plus anciennes mais
extrémement robustes et rentables. En cas de pénurie, ce sont souvent ces
"petites’ pucesa 1 euro qui bloguent des chaines de production de voitures a 50
000 euros. Surveillez les marges des fondeurs spécialisés dans ces technologies
matures.



Chapitre 6

Géopolitigue des Semi-conducteurs: La Guerredu Silicium

Module : La Géopolitique des Semi-conducteurs : La Guerre du Silicium

Aujourd'hui, les semi-conducteurs sont devenus le nouveau pétrole. Ils ne sont plus
seulement des composants électroniques, mais le coaur de la souveraineté nationale, de
la puissance militaire et de I'innovation technologique mondiale.

Point 1 : Le duel des géants (USA vs Chine)

Larivalité entre les deux premieres puissances mondiales définit I'essentiel du marché
actuel. Voici les enjeux majeurs :

» Le leadership technologique : Les Etats-Unis dominent la conception (Intel, Nvidia)
et leslogicidls, tandis que la Chine investit massivement pour combler son retard.

* L'embargo sur les technologies : Washington impose des restrictions strictes pour
empécher la Chine d'accéder aux puces de haute performance (IA) et aux machines de
lithographie avancées (ASML).

* L'indépendance chinoise : En réaction, Pékin injecte des milliards de dollars dans
son propre écosystéme pour créer une chaine d'approvisionnement 100 %
domestique.

Point 2 : Taiwan, I'épicentre du risque mondial

Taiwan occupe une position centrale et paradoxale dans cette guerre froide
technologique. Son importance est capitale pour tout investisseur :

 Le monopole du tres haut de gamme : L'entreprise TSMC produit plus de 90 % des



puces les plus avancées au monde (celles qui équipent les iPhones et les serveurs
dlA).

 Le bouclier de silicium : L'importance cruciale de Taiwan pour I'économie mondiae
est percue comme une protection contre une invasion, car une rupture de production
paralyserait la croissance mondiale.

* Risgue de concentration : Pour I'investisseur, Taiwan représente un point de
défaillance unique : un conflit ou un blocus dans la région provoquerait un krach
technologique immédiat.

Point 3 : L'ére des subventions (Le CHIPS Act)

L es gouvernements ne laissent plus faire le marché. Ils interviennent massivement
pour relocaliser la production sur leur sol :

* Le CHIPS Act américain : Un plan de 52 milliards de dollars de subventions pour
inciter les fabricants (Intel, TSMC, Samsung) & construire des usines aux Etats-Unis.

* L'European Chips Act : L'Europe vise 20 % de la production mondiale d'ici 2030,
en soutenant des projets comme |l'usine d'Intel en Allemagne ou de
STMicroelectronics en France.

* L'impact financier : Ces subventions réduisent les codts d'investissement (CapEx)
des entreprises, ce qui dope artificiellement leurs marges et rend leurs actions plus
attractives.

Point 4 : Comment la géopolitique influence les cours de bourse

En tant gu'investisseur, vous devez apprendre alire les nouvelles politiqgues comme
desindicateurs financiers :

 Lavolatilité réeglementaire : Une simple annonce de restriction d'exportation versla
Chine peut faire chuter le cours de Nvidiaou dASML de 5 % en une séance.



 Laprime derisque : Les entreprises trop exposées géographiquement al'Asie
peuvent subir une décote par rapport aux entreprises basées dans des zones
politiquement stables.

* Les nouveaux gagnants : Les fournisseurs de matériel de fabrication (Applied
Materials, Lam Research) profitent de la construction de nouvelles usines partout
dans le monde, quel que soit le vainqueur final.

LE CONSEIL PRO : Ne vous contentez pas de regarder les bilans financiers.
Surveillez les rapports annuels (10-K) sur I'exposition géographique des revenus.
S une entreprise réalise plus de 30 % de ses ventes en Chine, elle est vulnérable
aux decisions de Washington. Diversifiez votre portefeuille avec des entreprises
de la chaine d'approvisionnement "amont" (équipements et logiciels) qui sont
moins dépendantes d'un seul territoire.



Chapitre 7

Les Roisdu Secteur : Zoom sur lesVValeurs|Incontournables

Les Rois du Secteur : Zoom sur les Valeurs Incontournables

Dans I'écosysteme des semi-conducteurs, certaines entreprises ne se contentent pas de
suivre le marché : ellesle dictent. Voici le portrait des cing géants qui constituent la
colonne vertébral e technol ogique et boursiere de cette industrie.

1. ASML : Le gardien du temple (Pays-Bas)

Située aux Pays-Bas, ASML est I'entreprise la plus cruciale au monde dont vous
n'avez peut-étre jamais entendu parler. Elle fabrigue les machines de lithographie
EUV (Extréme Ultraviolet), les seules capables de graver les puces les plus fines du
monde.

« L'avantage compéititif (Moat) : Un monopol e technologique absolu. Personne d'autre
ne sait fabriquer ces machines, qui cotent plus de 200 millions d'euros I'unité et
pesent 180 tonnes.

» Lepoint fort : Une barriére al'entrée quasi-insurmontable. || faudrait des décennies
de recherche a un concurrent pour rattraper ASML.

* Perspectives de croissance : La miniaturisation constante des puces garantit une
demande record pour les dix prochaines années.

2. TSMC : Laforge mondiale (Taiwan)

TSMC (Taiwan Semiconductor Manufacturing Company) est le plus grand fondeur
du monde. Contrairement a d'autres, ils ne congoivent pas leurs propres puces ; ils
fabriquent celles des autres (Apple, Nvidia, AMD).



« | 'avantage compétitif (Moat) : Une maitrise opérationnelle et des économies
d'échelle gigantesques. I1s produisent plus de 50 % des semi-conducteurs mondiaux et
plus de 90 % des puces de pointe.

 Lepoint fort : Une neutralité stratégique. En ne vendant pas de produits finis, ils
sont le partenaire de confiance de tous les géants de la tech.

» Perspectives de croissance : L'expansion geographique avec de nouvelles usines aux
Etats-Unis et en Europe pour sécuriser la chalne d'approvisionnement mondiale.

3. NVIDIA : Le moteur de l'intelligence artificielle (USA)

Anciennement connue pour les cartes graphigues de jeux vidéo, Nvidia est devenue le
leader incontesté de larévolution de I'Intelligence Artificielle grace a ses processeurs
de calcul (GPU).

* L'avantage compétitif (Moat) : L'écosysteme CUDA. Il ne sagit pas seulement de
matériel, mais d'une plateforme logicielle sur laguelle travaillent des millions de
développeurs, rendant le changement de fournisseur tres colteux.

 Lepoint fort : Une avance technologique de plusieurs années sur le calcul haute
performance nécessaire aux 1A comme ChatGPT.

* Perspectives de croissance : Latransformation des centres de données (Data
Centers) mondiaux en usines de calcul 1A.

4. AMD : Lechallenger agile (USA)

L ongtemps restée dans I'ombre d'Intel, AMD a opéré un retour spectaculaire en se
concentrant sur le design de puces haute performance pour les serveurs et les
ordinateurs personnels.

« L'avantage compétitif (Moat) : Une architecture de puces en "chiplets® tres flexible,
permettant de produire des processeurs puissants a des colts inférieurs a ceux de la



concurrence.

 Lepoint fort : Sa capacité a gagner des parts de marché sur Intel dans le secteur
ultra-lucratif des centres de données.

* Perspectives de croissance : Le développement de ses propres accél érateurs d'1A
pour devenir |'alternative numéro 1 aNvidia.

5. INTEL : Le géant en pleine mutation (USA)

Intel est le seul acteur historique qui tente de tout faire : concevoir ses puces ET les
fabriquer. C'est I'un des piliers de la souveraineté technol ogique américaine.

» | 'avantage compétitif (Moat) : Un soutien gouvernemental massif (viale Chips Act)
et une infrastructure industrielle titanesque déja en place sur le sol occidental.

 Lepoint fort : Sanouvelle stratégie de devenir une "fonderie” (comme TSMC) pour
produire les puces de ses concurrents.

* Perspectives de croissance : Si Intel réussit son pari de rattraper son retard
technologique d'ici 2025, le potentiel de rebond de I'action est significatif.

LE CONSEIL PRO : Ne cherchez pas forcément a deviner qui gagnera la guerre
des puces entre les concepteurs (Nvidia vs AMD). Investir dans les fournisseurs
indispensables comme ASMIL (qui vend les outils) ou TSMIC (qui fabrigue pour
tout le monde) permet de profiter de la croissance du secteur, quel que soit le
vainqueur final du produit grand public. C'est ce qu'on appelle la stratégie
"Pelles et Pioches".
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Comprendre la Cyclicité : Le Coaur de I'Investissement dans les Puces

L'industrie des semi-conducteurs ne progresse pas de maniéere linéaire. Elle
fonctionne par vagues successives de croissance euphorique et de corrections
brutales. Pour un investisseur, comprendre ces cycles est la différence entre acheter
au sommet (avant une chute) et profiter d'une opportunité en bas de cycle.

Etape 1 : Pourquoi I'industrie est-elle si cyclique ?

L e cycle des puces repose sur un décalage temporel inévitable entre la demande des
consommateurs et la capacité de production des usines :

» Ledéal de construction : Il faut entre 3 et 5 ans pour construire une nouvelle usine
de pointe (une "Fab").

* L'inertie de la production : On ne peut pas augmenter ou réduire la production de
puces en un clic. Chaque plaquette de silicium prend environ 3 a4 mois pour étre
gravee.

o L'effet "coup de fouet” : En cas de pénurie, les clients commandent deux fois plus
gu'ils n'en ont besoin par peur de manquer, créant une demande artificielle qui finit
par saturer les stocks.

Etape 2 : Identifier les 4 Phases du Cycle

Pour optimiser vos points d'entrée, vous devez savoir situer le marché parmi ces
quatre étapes clés:



* Phase de Pénurie (L'Ascension) : La demande dépasse I'offre. Les prix grimpent, les
marges des entreprises explosent. C'est le moment ou les actions montent en fleche.

 Phase de Pic (L'Alerte) : Les entreprises annoncent des profits records. Tout le
monde est optimiste. Pourtant, c'est souvent ici que lerisque est le plus élevé.

* Phase de Surproduction (La Chute) : Les nouvelles usines ouvrent enfin, maisla
demande commence afaiblir. Les stocks Saccumulent dans les entrepdts. Les prix
chutent.

* Phase de Creux (L'Opportunité) : Le sentiment de marché est catastrophique. Les
valorisations sont basses. C'est pourtant le moment idéal pour investir along terme.

Etape 3 : Surveiller les Indicateurs de " Santé"

Ne vous fiez pas uniquement aux nouvelles économiques. Suivez ces indicateurs
concrets pour anticiper les retournements :

* Leratio "Book-to-Bill" : C'est le rapport entre les commandes regues et les produits
livrés. Sil descend sous 1, c'est un signal de ralentissement imminent.

 Les niveaux d'inventaires : Surveillez les rapports financiers de Nvidia, Intel ou
TSMC. Si leurs stocks augmentent plus vite que leurs ventes, une phase de surplus
approche.

» Lesdéaisde livraison (Lead Times) : Quand le délai pour obtenir une puce passe de
10 semaines a 50 semaines, la bulle de pénurie approche de son point de rupture.

* Lesinvestissements en capital (CapEXx) : Si toutes les entreprises annoncent
simultanément des milliards d'investissements dans de nouvelles usines, le surplus
futur est d§ja en préparation.

Etape 4 : Adapter votre Stratégie d'Investissement



L'investisseur intelligent utilise 1a psychologie de cycle pour agir a contre-courant :

 N'achetez pas |'euphorie : Lorsgue les médias parlent quotidiennement de "pénurie
mondiale", le secteur est souvent déja suréval ué.

 Cherchez larésilience : En bas de cycle, privilégiez les équipementiers (ASML,
Applied Materials) qui vendent les machines. Méme en cas de baisse de demande, les
fabricants doivent préparer la génération suivante de puces.

* Le secteur final compte : Les cycles ne touchent pas tout e monde en méme temps.
Les puces pour I'lA peuvent étre en plein boom alors que les puces pour smartphones
sont en crise de surproduction.

LE CONSEIL PRO : Ne vendez jamais vos positions simplement parce que le
cycle ralentit. Dans les semi-conducteurs, les creux de cycle sont historiquement
les meilleurs moments pour renforcer vos positions sur les leaders du marché
(comme TSMIC ou Nvidia), car chaque nouveau cycle atteint généralement des
sommets plus élevés que le précédent gréace a l'innovation technol ogique
constante.
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Module : Lecture Rapide d'un Bilan : Les Indicateurs Clés pour |'lnvestisseur

Investir dans les semi-conducteurs demande de regarder au-dela du simple chiffre
d'affaires. C'est uneindustrie cyclique et intensive en capital. Pour séparer les leaders
des suiveurs, vous devez maitriser trois indicateurs fondamentaux.

Etape 1 : Analyser laMarge Brute (La Barriére al'Entrée)

Lamarge brute est le révélateur de la supériorité technol ogique d'une entreprise. Elle
indique ce qu'il reste une fois les colts de fabrication payés.

o Le seuil d'excellence : Dans les semi-conducteurs, une marge brute supérieure a 50
% ou 60 % (comme chez NVIDIA ou ASML) indigue un fort pouvoir de fixation des
prix.

» Lesigna d'aerte: Une marge qui descend sous les 30 % suggere que I'entreprise
vend des produits génériques ("commodities") et subit une guerre des prix féroce.

* Latendance : Observez I'évolution sur 4 trimestres. Une marge qui seffrite signifie
souvent que latechnologie de I'entreprise devient obsol ete.

Etape 2 : Evaluer les Dépenses en R& D (Le Carburant du Futur)

Dans ce secteur, ne pas innover revient amourir. La Recherche et Dével oppement
(R&D) n'est pas une simple dépense, c'est un investissement vital.

* Leratio R&D/Chiffre d'Affaires : Les leaders consacrent généralement entre 15 %



et 25 % deleursrevenusalaR&D.

* Le piége du sous-investissement : Une entreprise qui coupe dans sa R& D pour
embellir ses profits a court terme est une entreprise qui sacrifie son avenir.

o L'efficacité : Comparez la hausse de laR& D avec le lancement de nouveaux
produits. Si les dépenses augmentent mais qu'aucun nouveau produit ne sort,
I'entreprise perd son efficacité.

Etape 3 : Scruter le Carnet de Commandes et le "Book-to-Bill"

L e carnet de commandes (Backlog) offre une visibilité sur les revenus futurs et la
demande réelle du marché.

* Leratio Book-to-Bill : C'est le rapport entre les commandes regues et les produits
livrés.
 Supérieur a1l : Lademande est forte, |'entreprise est en croissance.

e Inférieur a1 : Le marché ralentit, attention au risque de surstockage.

e Laqualité des commandes : Vérifiez si les commandes sont fermes ou annulables.
En période de crise, un carnet de commandes peut fondre rapidement.

Etape 4 : Différencier une Entreprise Saine d'une Entreprise a bout de souffle

Apprenez arepérer les signes visuels rapides dans les rapports financiers pour
diagnostiquer I'état de santé d'un titre.

* Profil del'entreprise saine:

e Trésorerie nette positive : Plus de cash que de dettes.

* Free Cash Flow (FCF) croissant : L'entreprise génere réellement de |'argent apres



ses lourds investissements en usines.
* Stocks maitrisés : Les stocks n‘augmentent pas plus vite que les ventes.

* Profil de I'entreprise a bout de souffle:

 Endettement massif : Obligation d'emprunter pour maintenir des usines
vieillissantes.

* Baisse de lapart de marché : Le chiffre d'affaires stagne alors que | e secteur global
progresse.

* Rotation des stocks lente : Les produits saccumulent dans les entrepdts car ils ne
trouvent plus preneurs.

LE CONSEIL PRO : Neregardez jamais un indicateur de maniere isolée. Une
marge brute élevée est inutile si le Free Cash Flow est négatif a cause de
dépenses d'usine (Capex) incontr6lées. Cherchez toujours la convergence : une
marge stable, une R& D élevée et un ratio Book-to-Bill supérieur a 1.
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Module : Stratégies d'lnvestissement — Actions en Direct ou ETF ?

L e secteur des semi-conducteurs est |'un des plus dynamiques au monde, maisil est
aussi réputé pour sacyclicité et savolatilité. Pour I'investisseur, la premiére décision
cruciale consiste a choisir son véhicule d'investissement : faut-il acheter des actions
d'entreprises specifiques ou opter pour la diversification d'un panier d'actions (ETF) ?

1. L'Achat d'Actions en Direct (Stock Picking)

Investir en direct signifie devenir actionnaire de sociétés precises comme NVIDIA,
ASML ou TSMC. Cette approche demande du temps et une analyse rigoureuse.

Point Clé 1 : Les avantages du sur-mesure

* Performance potentielle maximale : Si vous identifiez le futur leader du secteur, vos
gains peuvent largement dépasser la moyenne du marché.

» Absence de frais de gestion : Contrairement aux fonds, vous ne payez pas de frais
annuels pour détenir vos titres.

 Contrdle total : Vous choisissez précisément I'exposition géographique et
technologique (ex: focalisation sur I'lA ou sur |'automobile).

Point Clé 2 : Les risques associés

* Risgue de concentration : Si I'entreprise choisie subit un revers technol ogique ou
réglementaire, votre portefeuille est lourdement impacté.



 Exigence de temps : Nécessite de suivre les rapports financiers trimestriel s et
I'actualité géopolitique complexe du secteur.

» Barriere al'entrée : Certaines actions (comme ASML) affichent un prix unitaire
éleve, rendant la diversification difficile pour les petits budgets.

2. LesETF : LaDiversification Automatique

Un ETF (Exchange Traded Fund) est un fonds qui réplique un indice boursier
composeé de dizaines d'entreprises du secteur. C'est la solution privilégiée pour la
gestion passive.

Point Clé 1 : Pourquoi choisir lesETF ?

* Diversification instantanée : En un seul achat, vous investissez dans toute la chaine
de valeur (concepteurs, fabricants, équipementiers).

» Rééquilibrage automatique : Le gestionnaire du fonds ajuste |es positions pour vous
selon I'évolution du marché.

» Accessihilité : Vous pouvez investir dans e secteur avec quelques dizaines d'euros
seulement.

Point Clé 2 : Les points de vigilance

* Frais de gestion : Bien que faibles (souvent entre 0,30% et 0,45% par an), ils
viennent amputer |égerement la performance.

 Performance lissée : Vous ne profiterez pas de |'explosion d'une seule pépite de la
méme maniere gu'en direct, car les"mauvais’ ééves de l'indice freinent la hausse
globale.

3. Sélection des Meilleurs Trackers (ETF) Mondiaux

Voici les options les plus robustes pour sexposer globalement au secteur avec un



maximum de liquidité.
Option 1 : VanEck Semiconductor UCITSETF (Ticker : SMH)
* Indice suivi : MVIS US Listed Semiconductor 25 Index.

* Pointsforts : Tres concentré sur lesleaders (NVIDIA, TSMC, Broadcom).
Historiquement I'un des plus performants.

» Eligibilité : Compte-Titres Ordinaire (CTO).
Option 2 : iShares MSCI Global Semiconductors UCITS ETF (Ticker : SEMI)
e Indice suivi : MSCI ACWI IMI Semiconductors & Semiconductor Equipment.

* Points forts : Diversification géographique plus large incluant I'Asie et I'Europe de
maniére significative.

» Eligibilité : Compte-Titres Ordinaire (CTO).
Option 3 : Amundi MSCI Semiconductors ESG Screened (Ticker : CHIP)

* Indice suivi : MSCI ACWI Semiconductors & Semiconductor Equipment ESG
Filtered.

* Pointsforts: Un desrares ETF du secteur disponible pour les investisseurs
europeens avec des criteres de sélection éthigue (ESG).

« Eligibilité : Compte-Titres Ordinaire (CTO) et parfois accessible via certaines unités
de compte en Assurance-Vie.

4. Synthese : Quelle stratégie pour quel profil ?
Le choix final dépend de votre profil d'investisseur et de votre tolérance au risque.

» Le Profil "Serein” : Optez pour un ETF mondial. C'est la stratégie la plus efficace



mathématiquement pour 90% des particuliers.

 Le Profil "Expert" : Sélectionnez 3 a5 leaders de marché en direct si vous avez le
temps d'analyser leurs bilans comptables.

 Le Profil "Hybride" : Utilisez un ETF comme coaur de portefeuille (80%) et achetez
1 ou 2 actions specifiques en lesquelles vous croyez fermement (20%) pour booster la
performance.

LE CONSEIL PRO : Ne cherchez pas a deviner quelle petite start-up va détréner
les géants. Dans les semi-conducteurs, les barriéres a I'entrée sont colossales.
Pour le grand public, I'utilisation de I'ETF VanEck (SVIH) reste la méthode la
plus fiable pour capter la croissance del'Intelligence Artificielle sans prendre le
risque de choisir la mauvaise entreprise.
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Les Risques a Surveiller : Ne pas Tout Miser sur le Silicium

Investir dans les semi-conducteurs offre un potentiel de croissance exceptionnel, mais
C’est un secteur ou les certitudes d'aujourd’hui peuvent devenir les échecs de demain.
Comprendre les menaces est essentiel pour protéger votre capital.

Point Clé 1 : L'obsolescence technologique (Le "Mur du Silicium")

L e secteur évolue a une vitesse fulgurante. Une technol ogie dominante peut étre
balayée en quelques années par une innovation de rupture. Voici les points de
vigilance:

« Lalimite physique du silicium : Nous arrivons au bout de ce que le silicium peut
offrir en termes de miniaturisation. Les entreprises qui ne parviennent pas a pivoter
vers de nouveaux matériaux (comme le Nitrure de Gallium ou le Carbure de Silicium)
risquent de perdre leurs marchés.

» Leviragedel'lA : Les processeurs classiques (CPU) perdent du terrain face aux
processeurs graphiques (GPU) et aux puces spécialisées (ASIC) dédiées a
I'intelligence artificielle.

* L'informatique quantique : Bien qu'encore émergente, elle pourrait rendre obsol etes
les méthodes actuelles de calcul et de cybersécurité d'ici une décennie.

Point Clé 2 : Lafragilité de la chaine d'approvisionnement

L e marché des semi-conducteurs est I'un des plus interdépendants au monde. Un grain
de sable dans I'engrenage peut parayser la production mondiale.



« La concentration géographique : Une immense majorité des puces les plus avancées
est produite a Taiwan (TSMC). Un conflit géopolitique ou une catastrophe naturelle
dans cette zone bloquerait |I'économie mondiale.

* Lapénurie de matiéres premiéres : Lafabrication nécessite des terres rares et des
gaz spécifiques (comme le néon) dont |'extraction est souvent contrdlée par un
nombre limité de pays, comme la Chine ou laRussie.

* Les cycles de surproduction : Le secteur est connu pour ses cycles "Boom & Bust”.
L es entreprises investissent massivement dans des usines qui mettent des années a
sortir de terre, créant parfois un exces d'offre qui fait chuter les prix.

Point Clé 3 : Les pressions réglementaires et anti-monopole

Parce que les puces sont le "pétrole du 21eme siécle’, les gouvernements surveillent
les géants du secteur de tres pres.

* Le blocage des fusions-acquisitions : Les autorités de la concurrence (USA, Europe,
Chine) empéchent de plus en plus les grands acteurs de racheter leurs concurrents
pour éviter des situations de monopole (ex: I'échec du rachat d/ARM par Nvidia).

» Lesrestrictions & l'exportation : Les tensions entre les Etats-Unis et la Chine
entrainent des interdictions de vente de technologies de pointe, privant certaines
entreprises de leur plus gros marcheé de croissance.

* La souveraineté technologique : De nombreux pays subventionnent massivement
des champions nationaux, ce qui pourrait fausser la concurrence et pénaliser les
entreprises qui ne bénéficient pas d'aides d'Etat.



LE CONSEIL PRO : Ne misez jamais sur une seule entreprise de "fonderie” ou
un seul fabricant de puces. Pour réduire lesrisguesliés a l'obsolescence et ala
géopolitique, privilégiez une diversification sur I'ensemble de la chaine de valeur
: incluez des équipementiers (ceux qui fabriquent les machines, comme ASML)

et des concepteurs de logiciels de design électronique (EDA) qui restent

indispensables, peu importe le matériau utilise.

Semi-conducteurs : Guide Investisseur - Editions Fusianima
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Le Futur : Au-deladu Silicium et I'Informatique Quantique

Pendant plus de 50 ans, le silicium a été le roi incontesté de |'é ectronique. Cependant,
nous atteignons aujourd'hui les limites physiques de ce matériau. Pour continuer a
augmenter la puissance de calcul sans faire fondre les circuits, I'industrie doit se
réinventer.

Point Clé 1 : Les semi-conducteurs a"Large Bande Passante”" (SiC et GaN)

Le silicium traditionnel sessouffle des qu'il sagit de hautes températures ou de tres
hautes tensions. De nouveaux matériaux, appel és semi-conducteurs a large bande
passante, prennent lerelais:

* Le Carbure de Silicium (SiC) : Indispensable pour les véhicules électriques. |1
permet des recharges plus rapides et une meilleure autonomie en gérant I'énergie plus
efficacement que le silicium.

 Le Nitrure de Gallium (GaN) : Le nouveau standard pour les chargeurs miniatures et
les infrastructures 5G/6G. Il chauffe tres peu et supporte des fréquences tres élevées.

o L'enjeu investisseur : Surveiller les entreprises qui dominent la chaine
d'approvisionnement de ces cristaux, beaucoup plus complexes afabriquer que les
galettes de silicium classiques.

Point Clé 2 : La Photonique Silicium (Remplacer I'éectricité par lalumiere)

L'un des plus grands défis actuels est la consommation énergétique des centres de
données. Faire circuler des électrons dans des fils de cuivre génere de la chaleur et de



larésistance. La solution ? La photonique.

* Vitesse de lalumiére : Utiliser des photons (lumiére) plutdt que des éectrons pour
transférer les données entre les puces.

« Efficacité : Une réduction drastique de la chaleur produite, permettant d'empiler les
composants sans risgque de surchauffe.

* |A et Cloud : C'est latechnologie clé pour permettre aux processeurs d'1A de
communiquer entre eux a des vitesses fulgurantes dans les serveurs de demain.

Point Clé 3 : L'Informatique Quantique (L e changement de paradigme)

Contrairement aux ordinateurs classiques qui utilisent des bits (0 ou 1), I'ordinateur
quantique utilise des qubits. Cela permet d'effectuer des calculs paralléles massifs,
Impossibles aujourdhui.

* Puissance exponentielle : Capable de résoudre en quel ques secondes des problémes
de cryptographie ou de simulation moléculaire qui prendraient des millénaires aun
supercalculateur actuel.

» Matériaux supraconducteurs : Ces processeurs nécessitent souvent des
environnements proches du zéro absolu (-273°C), créant un marché de niche pour les
équipements de refroidissement extréme.

» Horizon commercia : Bien que les premiers processeurs existent (IBM, Google,
start-ups spécialisées), I'adoption massive est attendue d'ici 10 a 15 ans.

Point Clé 4 : L'industrie dans 10 ans (Vision 2035)

L e paysage des semi-conducteurs sera radicalement transforme par trois tendances
majeures :

 Lafin delaminiaturisation "facile”" : On ne cherchera plus seulement aréduire la



taille, mais a empiler les puces en 3D (comme des gratte-ciel) pour gagner de la
place.

» La souverainete technol ogique : Chaque grande puissance (USA, Europe, Chine)
aura ses propres usines de pointe pour éviter les ruptures de stock mondiales.

L'l A intégrée partout (Edge Al) : Les puces ne seront plus seulement dans nos
tél éphones, mais chague objet du quotidien aura une puce neurale capable de réfléchir
localement sans dépendre du cloud.

LE CONSEIL PRO : Ne cherchez pas forcément a investir dansla "prochaine
puce quantique" miracle, car le risgue d'échec est élevé. Privilégiez plutét les
équipementiers (ceux qui vendent les machines pour fabriquer ces nouvelles
technologies). Peu importe quel matériau gagnera la course, ces fabricants de
machines seront |les passages obligés de toute I'industrie.
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Module: Votre Plan d'Action - Construire son Portefeuillede A aZ

Investir dans les semi-conducteurs ne se résume pas a acheter des actions au hasard.
C'est un secteur technologique cyclique et complexe qui demande une approche
structurée pour transformer le potentiel de croissance en gains réels.

Etape 1 : Définir votre profil et votre répartition d'actifs

Avant de passer votre premier ordre de bourse, vous devez adapter votre exposition
selon votre tolérance au risque. Voici trois modéeles de répartition recommandés :

 Le Profil Prudent (Sécurité & Rendement) : 70% en ETFs diversifiés (ex: VanEck
Semiconductor), 30% en leaders incontestés (ex: ASML, TSMC).

» Le Profil Equilibré (Croissance Maitrisée) : 50% en ETFs, 40% en "Blue Chips"
(ex: NVIDIA, AMD, Broadcom), 10% en entreprises specialisées (ex:
équipementiers).

* Le Profil Dynamique (Performance Maximale) : 30% en leaders, 40% en acteurs de
I'lA et des centres de données, 30% en "Small & Mid Caps" afort potentiel de
rupture.

Etape 2 : Sélectionner les actifs selon la chaine de valeur

Pour un portefeuille robuste, ne misez pas tout sur un seul segment. Cherchez a
couvrir les différents maillons de la chaine d'approvisionnement :

« Les Equipementiers (Le "Pelles et Pioches") : Indispensables alafabrication (ex:



ASML, Applied Materials).
 Les Fondeurs : Ceux qui possedent les usines de production (ex: TSMC, Intel).

» Les Concepteurs "Fabless' : Ceux qui dessinent les puces sans les fabriquer (ex:
NVIDIA, AMD, Qualcomm).

 LesLogiciels de Conception (EDA) : Un segment aux revenus récurrents et stables
(ex: Cadence, Synopsys).

Etape 3 : Maitriser la psychologie face ala cyclicité

L e secteur des semi-conducteurs est connu pour ses cycles de "Boom et Bust”. Voici
comment garder votre sang-froid :

» Accepter lavolatilité : Une correction de 20% est fréquente dans ce secteur apres
une phase de forte hausse. Ne paniquez pas.

« Eviter le FOMO (Fear Of Missing Out) : N'achetez pas une action quand €lle est au
sommet de sa courbe parabolique. Attendez les replis techniques.

* Penser along terme : Latransition vers|'lA, les véhicules éectriques et I'industrie
4.0 sont des tendances lourdes sur 10 ans, peu importe les soubresauts trimestriels.

* Pratiquer le DCA (Dollar Cost Averaging) : Investissez une somme fixe chague
mois pour lisser votre prix d'entrée et réduire le risque lié au timing.

Etape 4 : Méthodologie de suivi et de maintenance

Un portefeuille performant nécessite une révision réguliere mais pas obsessionnelle.
Suivez cette routine :

* Suivi trimestriel : Analysez les rapports de résultats des entreprises. Surveillez
particuliérement les prévisions de ventes (guidance) et les niveaux de stocks.



» Réequilibrage semestriel : Si une ligne (comme NVIDIA) atrop pris de place dans
votre portefeuille, revendez une partie pour réinvestir dans des segments
sous-évalués.

« Vellle technologique : Surveillez I'émergence de nouvelles puces ou de changements
géopolitiques (notamment les tensions USA-Chine) qui impactent |les exportations.

LE CONSEIL PRO : Ne cherchez pas a deviner quelle sera la " prochaine pépite"
qui fera x100. Dans le domaine des semi-conducteurs, les barrieres a l'entrée
sont si hautes que les leaders actuels ont souvent un avantage technologique
insurmontable. Privilégiez la qualité et la domination de marché plutdt que les
paris speculatifs sur des technologies non éprouvees.



FIN

Merci d'avoir lu " Semi-conducteurs : Guide Investisseur"
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