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Segment / profil 

d’éditeurs

Positionnement 

d’investissement
Thèse principale Risques Indicateur à surveiller

Éditeurs cybersécurité 

leaders (CrowdStrike, Palo 

Alto, Zscaler, Cloudflare)

Sélectif / accumulation 

prudente

Ce sont les mieux placés pour 

monétiser la nouvelle course aux 

armements cyber si leurs offres 

intègrent vite l’IA défensive.

Perte de crédibilité si Mythos 

contourne plus vite leurs 

protections que leurs produits 

n’évoluent.

Taux d’adoption des modules IA, croissance du pipeline 

sécurité, évolution des marges.

Grandes plateformes 

logicielles intégrées
Surpondérer sélectivement

Les groupes disposant de distribution, 

données propriétaires et infrastructure 

peuvent absorber le choc et renforcer 

leurs barrières à l’entrée.

Valorisation encore élevée malgré 

le contexte.

Capacité à convertir l’IA en revenus récurrents, 

discipline sur les coûts.

Infrastructure cloud / 

compute liée au logiciel
Surpondérer

Ce sont des bénéficiaires indirects du 

besoin accru en puissance de calcul, 

sécurité embarquée et environnements 

fermés.

Dépendance au cycle 

d’investissement IA.

Croissance des dépenses d’infrastructure, demande en 

capacités IA.

Éditeurs cybersécurité 

secondaires ou spécialisés
Sous-pondérer

Les acteurs de niche risquent d’être 

écrasés par les grandes plateformes 

capables d’investir massivement en 

R&D et en capacités de calculs.

Perte de crédibilité si Mythos 

contourne plus vite leurs 

protections que leurs produits 

n’évoluent.

Ralentissement de la croissance, hausse du coût 

commercial, pression sur la rétention client

SaaS métier premium 

(Salesforce, ServiceNow, 

Workday)

Conserver / très sélectif

Leur force reste la profondeur des 

workflows , la base clients et l’intégration 

dans les processus critiques.

Désintermédiation partielle par des 

agents IA autonomes réduisant la 

valeur de certaines interfaces.

Capacité à vendre des agents IA additionnels, ARPU, 

stabilité du churn.

Observabilité / monitoring 

(Datadog et pairs)
Neutre à prudent

La demande reste forte car plus 

d’automatisation crée aussi plus de 

besoin en supervision.

Une partie de l’analyse peut être 

commoditisée par l’IA générative.

Croissance de l’usage, revenus liés à l’automatisation, 

rétention des grands comptes.

SaaS “legacy” faiblement 

différenciés
Alléger

Les acteurs dont la valeur repose 

surtout sur l’interface ou sur des tâches 

administratives répétitives sont les plus 

exposés.

Baisse des multiples de 

valorisation et pression sur les 

prix.

Recul de la croissance organique, baisse du pricing 

power

DevOps / outils de 

développement (GitLab, 

certains acteurs du 

testing/codage)

Prudence élevée

Mythos attaque directement leur cœur 

de valeur en générant, auditant et 

corrigeant du code plus vite

Remise en cause du modèle par 

siège

Évolution du revenu par utilisateur, taux d’expansion net, 

adoption de fonctions agentiques

Valeurs logicielles très 

chères, peu profitables
Réduire fortement

Les multiples élevés deviennent 

difficiles à défendre si l’IA réduit les 

barrières technologiques.

Dé-rating durable.
Free cash-flow, trajectoire vers la rentabilité, révisions 

de consensus.

Approche portefeuille 

globale
Barbell

Combiner leaders défensifs de la 

cybersécurité et acteurs 

d’infrastructure, tout en réduisant 

les logiciels intermédiaires les plus 

fragiles.

Mauvaise lecture du rythme 

réel d’adoption de Mythos .

Révisions de résultats, annonces produit IA, 

dépenses cyber des banques et grandes 

entreprises

Source : Altaïr Economics, Aurel BGC
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