FFG Global Flexible Convictions

Nous n’investissons pas directement de I’IA. Néanmoins, il est important de définir ce que
nous entendons par « investir dans I’'TA ». Un sujet qui dépasse la simple utilisation des assis-
tants tels que chatGPT, Claude ou Gemini. De nombreuses entreprises bénéficieront des déve-
loppements technologiques, comme lors de chaque avancée en la matiere. Notre travail
consiste a les identifier et n’y investir qu’a un prix raisonnable. Nous avons par exemple ré-
cemment acheté Microsoft, dont la valorisation boursiere a baissé de 25% depuis 1 an. Cette
société n’est a nos yeux pas une entreprise IA « pure » mais tous les outils qu’elle développe
(office, outlook, etc) bénéficieront d’une adoption de I'IA. Concernant SpaceX, ou méme
Tesla, ces entreprises présentent des valorisations déraisonnables au regard des bénéfices ré-
alisés. Sans parler du comportement de son fondateur et CEO.

Nordea environnement et climat

C'est une question qu'on entend de plus en plus et qui mérite une bonne explication. Sur 1'IA :
Oui, le fonds peut avoir une exposition a certaines entreprises du secteur, mais uniquement
celles dont au moins 20 % des revenus sont liés au climat. C'est le seuil minimum appliqué
systématiquement a chaque ligne du portefeuille. Les entreprises sélectionnées se concentrent
concretement sur des activités comme l'efficacité énergétique, I'optimisation des systemes ou
la gestion intelligente de I'énergie. L'TA est donc abordée sous un angle bien différent ici : ce
n'est pas une exposition au secteur technologique en tant que tel, mais une sélection ciblée
d'acteurs dont l'activité principale contribue a la transition climatique. Ceci explique notam-
ment pourquoi nous n’avons pas de MAG7 en portefeuille. Sur SpaceX : Le modele économi-
que de SpaceX ne répond pas aux criteres d'éligibilité du fonds, donc pas d'inquiétude a avoir
sur ce point.

Janus Henderson Global Sustainable Equity

Le Janus Henderson Global Sustainable Equity Fund n'est pas investi dans SpaceX et n'a pas
participé a son introduction en bourse. Les gérants avaient des réserves a la fois sur la valori-
sation de I’entreprise ainsi que sur certains aspects de durabilité, d’impact environnemental et
de gouvernance. Par ailleurs, il est important de préciser que le fonds n’est ni un fonds IA ni
un fonds technologique. Il s’agit d’un fonds mondial durable dont I’objectif est d’investir dans
des entreprises dont les produits et services contribuent au développement d’une économie
plus durable. Les investissements sont sélectionnés au travers de dix thématiques environne-
mentales et sociales telles que la santé, 1’efficacité énergétique, les transports durables, la ges-
tion de l’eau, la sécurité, la finance durable ou encore la qualité de vie. La philosophie
d’investissement repose sur deux principes clés : Investir dans des entreprises dont une part
importante des revenus est liée a des solutions apportant un impact positif sur le plan environ-
nemental ou social. Donc attractives de point de vue financier et durable. Appliquer une ap-
proche stricte de type « Do No Harm », visant a éviter les entreprises dont les activités sont
considérées comme nuisibles pour 1’environnement ou la société. Le fonds peut détenir cer-
taines sociétés bénéficiant du développement de I’intelligence artificielle, mais uniquement
lorsque celles-ci répondent aux criteres de durabilité du fonds, disposent d’avantages concur-
rentiels solides et présentent une valorisation jugée raisonnable. L’IA n’est donc pas un théeme
d’investissement en soi, mais une technologie que certaines entreprises utilisent pour amélio-
rer la productivité, I’innovation ou I’efficacité énergétique.



