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En résumé

= |es modeles d’IA peuvent fournir un raisonnement, mais le volant technologique transforme ce
raisonnement en résultats commerciaux utiles, srs et autorisés.

= Amesure que plusieurs modeles et puces commencent a s’optimiser, la valeur peut se déplacer
vers la couche qui achemine les charges de travail, applique le contexte et les autorisations, et est
responsable de la relation avec le client.

= Pour les investisseurs, la question clé n’est pas simplement de savoir qui construit le meilleur
modele d’IA, mais qui contréle le volant, la relation client et I'économie.

Dans notre nouvelle édition de La tribune du stratege, Qui maitrise le résultat?, nous avons avancé
I'argument que I'lA pourrait prendre le controle de I'écran et d’une grande partie du flux de travail sans
capter les données économiques sous-jacentes. Un agent a encore besoin de contexte, de regles, de
permissions, d’audibilité et d’autorité pour transformer I'intention en action. La prochaine question
intervient au niveau de la couche supérieure: si le modele d’IA est le moteur, qui construit et possede
la voiture?

Un moteur n’est pas une voiture

Prenons I'exemple d’une automobile. Le moteur fournit de I’électricité, mais peu de gens en achetent
un pour le laisser dans leur allée (a I'exception d’un de mes amis féru de mécanique). La transmission,
les freins, la direction et les commandes transforment cette énergie en transport sir et fiable. Le volant
technologique joue le méme réle pour I'lA (figure 1) : il sélectionne le modéle, le connecte aux outils,
alamémoire et aux données, applique la sécurité et les autorisations et transforme une réponse en
action. Les clients ne paient pas pour la puissance ou les jetons a eux seuls; ils paient pour un résultat
commercial fiable.

Exhibit 1: Al models provide the reasoning. The harness delivers a trusted
business outcome.
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- Quand le moteur devient suffisamment bon

Lorsqu’un moteur est nettement meilleur que tous les autres, une intégration étroite estimportante. Il en va
de méme pour les modeles d’IA. Une capacité supérieure peut justifier des prix élevés et soutenir un produit
plusintégré.

Toutefois, les cartes de la concurrence sont rebattues lorsque plusieurs modeles deviennent assez
performants pour un nombre croissant de taches. Les clients peuvent accepter une capacité légerement
inférieure en échange de colts moins élevés, de délais de réponse plus rapides, d’une protection accrue de
la vie privée ou d’un plus grand contréle.

Ace moment-13, le modéle peut commencer a se détacher du volant. Si une application peut utiliser I'un ou
I'autre parmi les moteurs performants sans affaiblir considérablement le produit, la qualité du modeéle ne
déterminera plus qui détient la relation avec le client ou ne tiendra plus compte des aspects économiques.

Le travail de notre équipe d’analystes technologiques va dans ce sens. L'écosysteme modele se fragmente
du point de vue des jetons, méme si les revenus demeurent concentrés. L'écosysteme des puces

s’élargit également. Par ailleurs, la baisse des prix des jetons semble encourager une utilisation accrue,
conformément au paradoxe de Jevon, que nous explorons dans Iarticle Les risques liés a I'|A dépassent le
cadre des logiciels. Ensemble, ces tendances peuvent accroitre la valeur du volant.

Le contréle I'emporte sur la concurrence

Unvolant relié a plusieurs modeéles peut attribuer le meilleur d’entre eux a une tache difficile, un modele
a faible colt a une tache courante et un modéle privé lorsque la sensibilité des données est importante.
Ce méme volant pourrait également acheminer les charges de travail entre différentes puces et différents
environnements informatiques, tandis que le client continue de profiter d’un seul produit au niveau de
Iinterface.

Une concurrence accrue peut réduire les colts, améliorer le choix et élargir I'utilisation. Toutefois, nous
avons déja fait valoir plusieurs arguments a ce sujet dans une précédente édition : Création de valeur vs
captation de valeur.

Sile volant n’est qu’un simple routeur, la concurrence peut transférer une grande partie des économies
au client. Un modele économique durable exige le contréle de quelgue chose qui demeure rare, comme
le contexte exclusif, I'identité, la distribution, I’historique des utilisateurs, les regles commerciales, les
autorisations ou I'autorité requise pour exécuter les opérations.

Les modeles et puces les plus performants peuvent donc étre choisis parmi des modeles et des puces
concurrents, tout en demeurant difficiles a remplacer pour le client.

Qui peut posséder le volant?

Les sociétés de modeles frontieres détiennent la couche de raisonnement et peuvent se rapprocher de
I'utilisateur final pour éviter de devenir des fournisseurs de produits de base. Les fournisseurs de services
infonuagiques a trés grande échelle possedent des systémes de calcul, de stockage, de sécurité, de
facturation et d’acces a plusieurs modeéles. Les fournisseurs d’applications détiennent les flux de travail,
le contexte propre a la société et, dans certains cas, I'autorité requise pour exécuter les opérations.

Chacun tente de controler davantage la voiture. Autrement dit, la concurrence augmente.

Conclusion

Qui est payé pour le trajet? C’est la question centrale. La premiere phase de I'|A a récompensé les sociétés
qui construisaient, ou aidaient a construire, les modeles les plus rapides. La prochaine étape pourrait
récompenser ceux qui transforment ces modéles en produits que les clients peuvent utiliser et en lesquels
ils peuvent avoir confiance.

L’histoire ne montre pas que ceux qui ont le contréle a un moment donné le perdent systématiquement.

Elle nous dit que les sources de bénéfices évoluent. Les rendements exceptionnels attirent les capitaux et les
nouveaux arrivants sur un marché. Les clients bénéficient alors de nouvelles solutions, les prix subissent des
pressions et les chefs de file dépensent davantage pour défendre leurs positions.
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[l n’est pas nécessaire qu’ils disparaissent pour que les données économiques changent. Simplement, leur

- bénéfice ou leur rendement sera inférieur. Les chemins de fer et les télécommunications ont transformé
|’économie, mais les capitaux et la concurrence qu’ils ont attirés ont fini par créer une capacité supplémentaire
etdiluer les rendements.

C’est pourquoi I'identification des gagnants de I'lA est un probleme de sélection des titres, et non simplement
une question de répartition de I'lA. Un indice de référence pondéré en fonction de la capitalisation boursiere
détient les titres les plus performants aux pondérations actuelles. Il ne peut pas faire la distinction a I'avance
entre une société dont I'exploitation renforce sa relation avec la clientele et une société dont le modele
économique est mis en concurrence.

Le modeéle d’IA peut fournir la puissance. La question la plus importante et |a plus difficile pour les investisseurs
est de savoir qui tient le volant, la relation avec le client et les données économiques. 4

Tous les placements comportent certains risques, notamment la possibilité de perdre le capital investi.

Les points de vue exprimés sont ceux du ou des auteurs et peuvent changer sans préavis. lls sont fournis a titre indicatif seulement et ne doivent pas étre considérés comme une recommandation d’achat
d'un titre, une sollicitation ou un conseil en placement. Les prévisions ne sont pas garanties. Le rendement passé n'est pas garant du rendement futur.
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