PERSPECTIVES ECONOMIQUES ET FINANCIERES

Ce document s‘appule sur dessdonnées arrétees au 19/06/26.
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La croissance de l'intelligence artificielle (IA)
fait émerger des besoins critiques dans
le secteur des semi-conducteurs

Alors que I'horizon technologique des processeurs était la miniaturisation
jusqu’en 2020, I'lA élargit les besoins a l'alimentation, au refroidissement
et a linterconnexion des puces.

A Besoins critiques

O Estimations

Intégration dans
les équipements

|A physique

, . . Robots humanoides
Généralisation

des usages
Inférence

Usines automatiques
Smartphones, Automobile

A Puces pour faciliter

A Unité centrale (CPUY) Iintelligence localisée (NPU™)

Construction des A Packaging avancé A nfrastructures de
modeles de langage A Mémoire (HMBY) télécommunication

Recherche et développement A Calcul intégré dans la
mémoire (IMCY)

A\ Puissance de calcul (GPU¥) A Puce spécialisée (ASIC*) A Logiciel (compilation)

A Interconnexion

2020 2025 2028

CO

Finance



La croissance du besoin en calcul est
désormais tirée par I'inférence plutot que
I'entrainement des modeles d'TIA
L'inférence correspond a l'exécution de modeles d'lA déja entrainés pour apporter

une réponse directe a l'utilisateur. Le goulet d'étranglement n’est plus la puissance
de calcul mais la capacité a transporter I'information entre les composants.

Comment évolue la part de lI'inférence sur le
marché des centres de données IA ?
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Sources : Estimations de Bofa Global Research, Mercury Research, IDC, Covéa Finance
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Pour répondre aux besoins, les processeurs
se complexifient mais atteignent des limites

Les différentes puces se spécialisent et sont empilées pour reduire
distance et temps de déplacement des données. Cependant la
couche de silicium utilisée pour relier lensemble atteint les limites
physiques de I'électronique.

Puces spécialisées

CPU” - chef d'orchestre du systeme
GPU” - coeur de calcul tres puissant
ASIC” - optimisation du fonctionnement
Mémoire HBM™ - stock les données

Interposer

Connecte les puces mais
nécessite des fils, de I'énergie
et dégrade le signal

Substrat FCBGA”

Relie les puces a la carte électronique

Processeur

Circuit imprimé (PCB")
Connecte les composants
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La création de puces ASIC spécialisées
redistribuent les parts de marché

Les puces ASIC* sont dédiées a une unique tache stable et répétitive. Moins
énergivores et plus efficaces, elles sont congues avec les développeurs de logiciel qui
prennent des parts de marché aux acteurs historiques des GPU" (puces graphiques).

Comment évolue la part de marché des puces ASIC sur le
marché du calcul haute performance ?
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Source : Prévisions et estimations de Daiwa, Covéa Finance
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L'innovation dans la photonique permet
de repousser les limites de I'électronique

La photonique utilise la lumiere plutdt que les électrons pour transporter
'information. Technologie mature dans les télecommunications (fibre
optique), elle permet de repousser les limites des composants cuivrés

dans les processeurs.

____________________ .
Défi du rendement N /'
Un défaut de production entraine - ‘ - Photoniq ue
la mise au rebut non pas du seul R
module optique (~500 $), mais de o —> Grande portee
'ensemble du systéme (> 40 000 $). . sur longue distance
L & Sobriété énergétique et

: immunité électromagnétique

———————————————— o @ Haut débit

Défi physique
L'alignement des connexions est

sensible aux déformations ® Impasse
meécaniques induites par guuus® physique
la chaleur des puces. ;/

Electronique

)

Dégradation rapide du signal sur
courte distance

G

Dissipation thermique excessive et
croissance des colts énergétiques

Bande passante insuffisante face a la
densité des clusters IA
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L'emballage des puces devient un maillon
critique des semi-conducteurs

Le passage d'une architecture connectée via le cuivre a une
architecture intégrée grace a la photonique fait de 'emballage
une étape critique pour accroitre les performances.

2032+
Circuit intégré
opto-électronique

Fusion de la logique et de la
photonique permettant
l'optimisation de la taille et de la
consommation énergétique.

Puce Composants
de calcul optiques

Optique co-packagée
Intégration des puces de calcul

et du moteur au sein du méme
boitier d'assemblage avancé.

2026 Puce - Composants
de calcul

- optiques
Optique connectée

Architecture historique,
caractérisée par de
longues pistes en cuivre.

Puce

Composants ‘ . .
de calcul Optiques Interconnexion en cuivre
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La valeur migre ainsi de la puissance
de calcul vers les composants optiques

On estime que le marché des composants optiques sera multiplié par 10
en 2 ans principalement tiré par l'intégration de ces technologies
dans les puces en architecture CPO" (Co-Packaged Optics).

Estimation de la structure et de la taille du marché optique a I'horizon 2028

o

Intra serveur (puces)

x10 154 Md$ —

v

2028

Inter serveur

Quel composant est le plus onéreux dans le coit
total d'une puce avec architecture CPO*?

Puce de calcul
16%

Composants
optiques
43%

L'architecture CPO" dans les
Fibre puces consiste a combiner les
16% composants électroniques et
des composants optiques dans
un seul et méme boitier.

Autres MPO
C 0 8% 8% e
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4 potentiels goulets d’étranglement dans
la chaine de valeur de la photonique

Des risques dans la chaine d'approvisionnement
et des opportunités créatrices de valeur.

Matiéres premiéres 1
Indium, Phosphore,
A° Galium

A“' .
G

fp2

Substrats

Substrats InP* ,
GaAs Galettes Il-V ** Y

Commutateurs + CPO

Routage et intégration Systémes
Commutateurs

et déploiement

Oligopole sous
tension
géopolitique
Capacité mondiale

Verrou capacitaire
sur 'emballage

Dépendance a I'écosystéme Emetteurs- Epitaxie restreinte, contr@le chinois

TSMC. Les capacités critiques récepteurs Gclzljle ttes Q ?julr l(jes exp~o7r;§/t|8ns|' ff

sont déja allouées chez les 7 Modules insérables ndium ( o de l'offre)

acteurs dominants (NVIDIA,

Broadcom), créant un goulet

d'étranglement physique PIC /EIC & Fab. f Phosohure dindium

jusqu'en 2027 minimum. Fonderie Compofe’ 11I-V utilisé pour
SiPh*™*/InP fabriquer des lasers et

modulateurs.

c ** Arséniure de Gallium.
Moteurs optiques Composé III-V, utilisé pour

Sous-assemblage & Intégrateurs les lasers et composants RF
haute fréquence.

*** Photonique sur Silicium.

Augmentation de l'intensité Composants Technologie qui grave des
capitalistique liée au test CPO S G TG P composants optiques

directement sur une galette
L'intégration opto-électronique bouleverse de silicium.

la chaine de test et les difficultés T PRPRRT;
technologiques en multiplie les codts. Deficit d’offre structurel sur

les puces laser

NVIDIA a pré-réservé la capacité (4 Md$
co-investis chez Lumentum/Coherent),
repoussant I'émergence de concurrents
viables apres 2027.
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Les acteurs traditionnels des semi-conducteurs
restent des opportunités majeures

L'ensemble de la chaine de valeur continue de
bénéficier de la croissance des usages de I'|A mais avec
d'importants défis techniques.

Emballage

Conception
et test

Puces

[ Fonderie
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Lexique

ASIC - Application-Specific Integrated Circuit

Circuit intégré concu pour une application spécifique. Dans I'lA, les ASIC sont optimisés pour des charges de travail
précises afin d'offrir de meilleures performances et une meilleure efficacité énergétique.

CPO - Co-Packaged Optics

Architecture de packaging avancée qui rapproche ou integre directement des composants optiques avec des puces
de calcul ou de communication afin d'augmenter les débits de transmission de données et de réduire la
consommation énergétique des infrastructures IA et des centres de données.

CPU - Central Processing Unit
Processeur central d'un ordinateur, optimisé pour exécuter une grande variété de taches de maniere séquentielle
ou faiblement paralléle.

FCBGA - Flip-Chip Ball Grid Array

Technologie de packaging avancée dans laquelle la puce est retournée (flip-chip) et connectée a un substrat via des
micro-billes de soudure. Le substrat FCBGA assure les connexions électriques entre la puce et le PCB tout en gérant
la distribution de I'alimentation et des signaux a haute vitesse.

GPU - Graphics Processing Unit

Processeur spécialisé dans les calculs paralleles massifs, initialement congu pour le rendu graphique et aujourd'hui
largement utilisé pour 'entrainement et I'inférence des modeles d'lA.

HMB - High Bandwidth Memory

Mémoire a trés large bande passante. Elle est utilisée aux cotés des GPU et accélérateurs IA pour fournir des débits
de données tres élevés tout en limitant la consommation énergétique.

IMC - In-Memory Computing

Architecture de calcul qui effectue certaines opérations directement dans ou a proximité de la mémoire afin de
réduire les transferts de données, principal goulot d'étranglement des systemes d'|lA modernes.

NPU - Neural Processing Unit

Accélérateur matériel dédié aux réseaux de neurones et aux opérations d'intelligence artificielle, souvent intégreé
dans les smartphones, PC et serveurs.

PCB - Printed Circuit Board

Carte de circuit imprimé qui supporte et relie électroniquement les différents composants d'un systeme
(processeurs, mémoires, connecteurs, alimentation, etc.). C'est le support sur lequel sont montés les packages de
puces.
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