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Depuis le lancement de ChatGPT, les modèles de langage basés sur l’IA générative 
ont bénéficié d’un fort engouement au vu de la multitude d’applications possibles. 
Cette technologie offre des réponses efficaces et personnalisées, réduisant la charge 
de travail humain et améliorant l'expérience utilisateur. L’utilisation exponentielle de 
ChatGPT soulève des questions éthiques et sociales sur la confidentialité des données 
et l'impact sur l'emploi. Cette utilisation croissante de l’IA témoigne toutefois de son 
potentiel à transformer nos interactions, en ouvrant la voie à de nouvelles opportunités 
d'innovation.

Pour votre information, cette introduction a été écrite avec l’aide de ChatGPT.

Analyse autour de l’impact du développement de l’IA

Dans cet article, nous nous sommes concentrés sur ces nouvelles opportunités qui 
émergent avec l’essor de l’IA. Notre analyse va porter sur 3 secteurs d’activités, qui 
peuvent être avantagés (opportunités de croissance des ventes, économie de coûts) ou 
désavantagés par ces innovations (risque de disruption et de baisses de revenus).

1) Le secteur des Services informatiques et focus sur Capgemini

Depuis l’année dernière, le thème de l’intelligence artificielle (IA) est omniprésent 
dans notre société, mais aussi en Bourse. Au-delà du lien évident de l’IA avec les 
groupes technologiques (fabrication de puces, serveurs…), nous avons voulu mettre 
en avant l’impact positif ou négatif que l’utilisation de l’IA pourrait avoir selon nous 
sur certains secteurs. Nous ferons notamment un focus particulier sur 3 valeurs  : 
Capgemini, Publicis et Teleperformance.

Au cours des 20 dernières années, les groupes de Services informatiques ont déjà 
connu plusieurs cycles de transformation, avec le développement des entités offshores 
(en Inde notamment) ou de l’automatisation, ce qui a forcé les acteurs du secteur à 
s’adapter face à l’évolution de la demande. Ces innovations ont permis de réduire 
certaines dépenses de clients, les prestations de services offshores étant par exemple 
moins onéreuses. Toutefois, les acteurs des Services informatiques ont su se réinventer 
et proposer de nouvelles solutions pour continuer à capter les besoins de leurs clients. 
Les budgets liés aux services informatiques ont ainsi continué de progresser dans le 
temps.

Nous pensons que l’arrivée de nouvelles solutions basées sur l’IA ne devrait pas changer 
cette tendance au sein du secteur. En d’autres termes, cette technologie risque 
d’entraîner à court terme un impact négatif sur les revenus. Les prestations facturées 
intégreront moins de besoins humains, car l'IA pourra permettre  : 1) d’optimiser les 
coûts de développement ; 2) d’automatiser certaines tâches comme la maintenance et le 
support clients ; 3) de faciliter la détection des menaces pour la cybersécurité ou encore 
4) d’optimiser la gestion des bases de données. A moyen/long terme, ces « économies » 
devraient être néanmoins réinvesties par les clients dans de nouveaux projets, qui 
refléteront l’évolution des besoins au sein de notre société.

Concrètement, la première véritable initiative à grande échelle visant à tester 
l'appétit des clients pour les solutions liées à l’IA correspond à la mise en place de la 
version Microsoft Copilot (depuis novembre 2023), qui intègre l’assistance IA dans le 
Pack Microsoft Office. Les premières implémentations ont donc démarré cette année 
et permettront d’obtenir plus d’informations sur les besoins/déploiements possibles en 
2025. Parmi les acteurs du secteur, Capgemini travaille déjà sur cette implémentation, 
comme en témoigne son partenariat avec Microsoft annoncé en juillet dernier.
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Capgemini : redressement progressif de l’activité à venir
Les considérations autour de l’implantation de l’IA dans les solutions de Capgemini 

existent, mais actuellement les investisseurs regardent surtout l’évolution de 
l’activité globale par rapport aux craintes de ralentissement macroéconomique. 

2) Le segment des médias, avec un focus sur Publicis

Le « buzz » lié à l’utilisation de l’IA a créé 2 camps, les gagnants et les perdants. Le 
secteur des médias n’a pas échappé à ce constat, mais nous ne pensons pas que cette 
évolution technologique sera une menace immédiate pour l’industrie. Nous voyons 
même plus d’opportunités que de risques pour les agences médias. Pour mémoire, 
Publicis est la 2ème agence média dans le monde en termes de chiffre d’affaires (CA) 
en 2023 (après WPP et devant Omnicom), intervenant sur les stratégies marketing, de 
communication et de transformation digitale des entreprises. Le groupe est présent sur 
l’ensemble de la chaîne de valeur du conseil à la création de campagnes publicitaires.

Les opportunités que pourrait apporter l'IA sur ce secteur des médias
 Gagner en productivité en analysant/automatisant de grandes quantités 

 de données pour le ciblage des consommateurs.
 Créer des contenus (textes publicitaires, scripts vidéos…).
 Anticiper les tendances de marché en décryptant les interactions sur les réseaux 

sociaux/autres plateformes.
 Appréhender le sentiment des consommateurs pour mieux ajuster les campagnes.

Et les menaces ...
 La désintermédiation : les retours permis par l’IA aux clients pourraient se substituer 

au conseil prodigué par les équipes des agences, en particulier pour les contenus digitaux.
 Le partage des gains de productivité avec les clients (dilution de la croissance des 

ventes).

Publicis : un groupe à la pointe de l’innovation ?
En début d’année, le management a annoncé un investissement de  300 millions d’euros 

sur 3 ans dans l’intelligence artificielle, dont un tiers uniquement en 2024. La moitié 
sera dédiée à la formation et au recrutement des équipes, et l’autre à la technologie, 
avec l’achat de licences, de logiciels informatiques et d’infrastructures cloud. De 
plus, il ne devrait pas y avoir d’impact sur les marges, car Publicis compte financer ce 
développement par des économies internes.

Le groupe n’est pas à son premier « galop d’essai » en termes d’innovation. En effet, au 
cours des dernières années, Publicis a déjà investi plus de 8 milliards d’euros pour rester 
à la pointe des dernières innovations liées aux technologies du digital, avec le rachat de 2 
groupes américains : Epsilon (spécialiste du marketing ciblé) et Sapiens (transformation 
du numérique). Nous nous attendons à ce que le défi de l'IA ne soit pas différent, ce qui 
devrait permettre à la valeur de maintenir sa progression en Bourse. 
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  3) Le segment des Services et de la Relation Clients, avec focus sur 
Teleperformance

Le lancement de chatGPT  en 2023 a mis en évidence le danger (potentiel de disruption) 
de cette technologie pour les prestataires de services du secteur, car l’utilisation de 
l’IA va permettre des gains de productivité et une automatisation de certaines tâches 
réalisées jusqu’ici par des personnes.

La conséquence directe pour des acteurs comme Teleperformance correspond à une 
contraction potentielle de leurs revenus, en raison d’un nombre de prestations facturées 
moins important et/ou d’une baisse des prix pour les tâches qui ont pu être automatisées. 
De plus, l’impact sur la rentabilité ne sera sans doute pas neutre, car la baisse du prix 
de certains contrats viendra éroder le niveau des marges. Il sera nécessaire de mettre 
en place des plans de réduction des coûts, avec des réallocations de personnel sur les 
activités à plus forte valeur ajoutée.

Pour mémoire, Teleperformance est le leader mondial des fournisseurs de services 
externalisés de gestion de la relation clients, de l’assistance technique et de l’acquisition 
clients. A la Bourse de Paris, Teleperformance est l’une des cibles privilégiées des craintes 
concernant l’essor de l’IA. Le titre a perdu plus de 70% de sa valeur depuis son pic début 
2022. Le groupe a par exemple perdu 14% en une séance fin février, après un communiqué 
de presse publié par Klarna, une fintech suédoise spécialisée dans la banque en ligne. Le 
groupe a annoncé avoir utilisé une IA pendant un mois, qui a été en mesure de traiter 2,3 
millions de réclamations clients, soit l’équivalent des deux tiers des échanges du service 
client du groupe, avec un haut niveau de satisfaction client. Klarna estime à 40 millions 
de dollars les gains potentiels avec la mise en place de cette IA en 2024.

Teleperformance : une cible privilégiée
Teleperformance a tenté d’apaiser les craintes des investisseurs en organisant 

des journées de présentation sur l’intégration de l’IA au sein de ses propres activités 
(nouveaux outils, automatisation des process, meilleure productivité). Cette réponse n’a 
selon nous pas encore réussi à convaincre les investisseurs et le titre reste encore très 
volatil en Bourse.

Au-delà des craintes liées à l’IA, nous identifions 2 autres risques pour 
Teleperformance : 1) la visibilité est trop limitée sur son activité dans un contexte de 
ralentissement de la demande de ses clients et 2) l’intégration des activités de Majorel, 
acquis en 2023, comporte des risques (environnement moins porteur, rationalisation 
des sites et des équipes en Europe. Même si la valorisation de Teleperformance peut 
sembler attractive, nous préférons rester à l’écart du titre.

Conclusion

Actuellement, il est encore trop tôt selon nous pour pouvoir quantifier avec précision 
l’impact positif ou négatif de la mise en place de l’IA générative au sein de notre société 
et de ses secteurs d’activité. Néanmoins, les investisseurs ont déjà commencé à se 
positionner en Bourse (à tort ou à raison),  en privilégiant les valeurs où le lien avec l’IA 
leur semble évident (grands groupes de technologie, semi-conducteurs par exemple).
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com pour de plus amples informations en matière de gestion de l’analyse financière et des conflits d’intérêts ainsi que www.research.keplercheuvreux.
com afin d’accéder à la liste détaillée de nos conflits d’intérêts et l’historique de recommandations sur les 12 derniers mois. 

Définition de la méthodologie des recommandations: Le système de recommandation de KEPLER CHEUVREUX comporte trois opinions: Positive, Neutre, 
Prudente.  L’opinion Positive correspond à un potentiel d’appréciation, en termes absolus, d’au moins 10% sur 12 mois. L’opinion Neutre correspond à un 
potentiel d’appréciation inférieure à 10%, en termes absolus. L’opinion Prudente correspond à une baisse anticipée du cours du titre. Des objectifs de cours 
sont définis pour tous les titres couverts sur la base des perspectives à 12 mois. Les opinions et les valorisations des actions sont formulées en termes absolus 
et non par rapport à un indice de référence. L’opinion Suspendue correspond aux cas ou KEPLER CHEUVREUX n’émet pas d’opinion lorsque l’un de ses 
partenaires, dans le cadre des accords de coopération conclus, agit en tant que conseiller dans le cadre d’une opération stratégique impliquant la société 
émettrice concernée, ou dans certains autres cas, tels que le départ d’un analyste. L’opinion Accepter l’offre est émise dans les cas d’une acquisition partielle ou 
totale ou pour toute autre opération de même nature et pour laquelle nous considérons que l’offre de prix correspond à la valorisation des actions. L’opinion 
Refuser l’offre est émise dans les cas d’une acquisition partielle ou totale ou pour toute autre opération de même nature et pour laquelle nous considérons 
que l’offre de prix ne correspond pas à la valorisation des actions. Dans la mesure où des objectifs de cours sont indiqués, ceux-ci sont fondés sur une ou 
plusieurs des méthodes suivantes : actualisation de cash-flows futurs, valorisation par somme des parties, et comparaison boursière. La politique de recherche 
actions de KEPLER CHEUVREUX est de mettre à jour les recommandations dès que cela est approprié au regard de nouveaux éléments, d’événements de 
marché ou de toute autre information pouvant avoir un impact selon l’opinion de l’analyste. 


