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Der KI-Boom st6Rt an seine physischen Grenzen

Von Alexis Bienvenu, Fondsmanager bei LFDE

Paris / Frankfurt am Main, 28.07.2026 — ,,Ich habe nichts gegen Kl, aber doch bitte nicht in meiner
Nachbarschaft.” Weltweit werden Stimmen gegen den Bau neuer Rechenzentren lauter. In den USA gab es
seit 2023 an verschiedensten Standorten mehr als 300 Aufschiibe. Nord-Virginia, die weltweit
bedeutendste Region fiir Rechenzentren, ist zum Symbol dieses Widerstands geworden. Auch in Arizona,
Texas, Pennsylvania, Michigan und im Bundesstaat New York gibt es massive Mobilisierungen. Ahnliche
Entwicklungen sind in Europa, Indien und Brasilien zu beobachten.

Vor allem beklagen die Anwohner den Anstieg der Strompreise, die Larmemissionen der Anlagen, die
Belastung der Wasserressourcen sowie die Verwandlung von Landschaften in Industriegebiete.

Lokaler Widerstand wird zum Investitionsrisiko

Das Risiko ist fiir Anleger bereits spiirbar geworden. Laut Morgan Stanley! wurden im Jahr 2025 und im
ersten Quartal 2026 Rechenzentrumsprojekte im Umfang von 286 Milliarden US-Dollar aufgeschoben oder
gestrichen. Auch wenn diese Entwicklung nicht allein auf den lokalen Widerstand zuriickzufiihren ist, tragt
dieser zweifellos zu Bauverzogerungen und Kostensteigerungen bei.

Im Mittelpunkt der Auseinandersetzungen stehen die natirlichen Ressourcen, allen voran Wasser. Die
neuen KI-Rechenzentren erzeugen enorme Mengen an Warme und bendtigen Kihlsysteme, die haufig mit
Verdampfung arbeiten. Angesichts zunehmend intensiver Dirreperioden und Hitzewellen ist dieser
Wasserverbrauch besonders problematisch. In Regionen, die bereits unter Wasserstress leiden, wie etwa
der Westen der USA, berufen sich die Gegner von Rechenzentrumsprojekten vor allem auf die Abwagung
der verschiedenen Bediirfnisse von Haushalten, Landwirtschaft, Industrie und natiirlichen Okosystemen.

Die Kritik beschrankt sich allerdings nicht nur auf den Wasserverbrauch. Rechenzentren wird auch
angelastet, dass sie die Stromnetze belasten, zum Ausstoll von Treibhausgasen beitragen und zu einer
Versiegelung der Boden fiihren. Laut Schatzungen von Morgan Stanley kénnten die weltweiten
Entwicklungen im Bereich der Recheninfrastruktur im Zusammenhang mit Kl bis 2030 kumulierte CO2-
Emissionen in Hohe von etwa 2,5 Gigatonnen generieren. Das entspricht etwa 40 % der derzeitigen
jahrlichen Emissionen der USA.

! Morgan Stanley Research: ,Power Struggle: Al, Data Centers & Local Backlash®, 14.07.2026
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Technologische Lésungen sollen Akzeptanz schaffen

Um diese negativen Auswirkungen abzumildern, werden unterschiedliche Losungen gesucht. Dabei geht es
insbesondere um flissigkeitsbasierte Kiihltechnologien, die weniger Wasser verbrauchen, die
Wiederaufbereitung von Wasser oder die Verwertung der abgegebenen Warme. Auch eine Verringerung
der GroRe der Rechenzentren kénnte zu einer besseren gesellschaftlichen Akzeptanz beitragen.

Doch angesichts des harten Wettbewerbs unter den groRen Akteuren —seien es Unternehmen oder Staaten
— bleibt jedoch nur wenig Zeit fiir die Entwicklung derartiger Losungen. Dies gilt umso mehr, da der Bau von
Rechenzentren auch eine Reaktion auf drangende geopolitische Herausforderungen ist. Rechenkapazitaten
zahlen fiir nationale oder regionale Hoheitsgebiete zu den kritischen Infrastrukturen und haben einen
vergleichbaren Stellenwert wie Stromnetze oder Minen fiir den Abbau seltener Metalle. Die Rivalitat
zwischen den USA und China auf dieser Ebene zieht einen Wettlauf um Rechenkapazitaten nach sich.

Angesichts dieser Herausforderungen mussen sich Kl-Anleger fiir einen von zwei Pfaden entscheiden. Der
erste besteht darin, die mit Kl-Zentren verbundenen Probleme in Bezug auf Ressourcen und
gesellschaftliche Akzeptanz in vollem Umfang in Kauf zu nehmen. Mit Hyperscalern wie Alphabet, Amazon,
Microsoft oder Meta kdonnten sie demnach eine Rendite erzielen, die auf kurze Sicht wahrscheinlich
geringer ausfallt, insgesamt aber robuster ist. Der zweite Pfad ist einfacher, aber auch weniger nachhaltig
und damit langfristig unsicherer. Er besteht darin, ihre Anlagen in Regionen mit weniger strengen Vorgaben
zu verlagern, wie etwa Malaysia, die Vereinigten Arabischen Emirate, Saudi-Arabien oder Indonesien. Es
gibt jedoch keine Garantie, dass diese Option langfristig praktikabel bleibt. Die genannten Regionen
konnten versuchen, ihre hohere Toleranz beziiglich der Nutzung ihrer lokalen Ressourcen auf verschiedene
Art und Weise zu Geld zu machen.

ESG wird zum Bewertungsfaktor der KI-Branche

Die Beriicksichtigung von ESG-Faktoren in der Kl-Branche betrifft somit nicht nur die gesellschaftliche
Verantwortung, sondern wird auch zu einem entscheidenden Faktor fiir die langfristige Bewertung. Selbst
die Ansiedlung von Rechenzentren auf dem Mond oder dem Mars wiirde daran nichts dndern, denn auch
dort gabe es nur begrenzte Ressourcen und es kdme unausweichlich zu Protesten. Der Widerstand gegen
Rechenzentren zeigt, dass die KI-Branche nicht nur virtuell, sondern in gleichem Male auch materiell und
politisch ist.

%k k

Uber LFDE - La Financiére de I’Echiquier — www.Ifde.com

La Financiére de I'Echiquier (LFDE) ist eine der filhrenden Vermoégensverwaltungsgesellschaften Frankreichs. Das
Unternehmen wurde 1991 gegriindet und ist seit Juli 2023 eine Tochtergesellschaft von LBP AM. LFDE stiitzt sich auf
Know-how und Expertise, um institutionellen Kunden, Vertriebspartnern und Privatanlegern Produkte und Losungen
mit hohem Mehrwert anzubieten, die sowohl ihren finanziellen als auch nicht-finanziellen Bedirfnissen entsprechen.
LFDE verwaltet ein Vermogen von mehr 26 Milliarden Euro (30.06.2026), beschéftigt fast 170 Mitarbeiter und vertreibt
die Fonds neben Frankreich in den Benelux-Lindern, in Deutschland, Italien, Osterreich, der Schweiz, Portugal und
Spanien.
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https://protect-eu.mimecast.com/s/bI00C5yglhMpnLRUOIX3q?domain=lfde.com/

Uber LBP AM (www.lbpam.com)

LBP AM befindet sich zu 75 % im Besitz von La Banque Postale und zu 25 % im Besitz von Aegon Asset Management.
LBP AM ist eine fiihrende Anbieterin mit mehreren Spezialisierungen in der nachhaltigen Finanzwirtschaft, der
Entwicklung von Anlagelésungen sowie der ({iberzeugungsbasierten Vermogensverwaltung (iber ihre
Tochtergesellschaft La Financiere de I'Echiquier. LBP AM verfiigt tiber drei Investmentsparten: LBP AM European
Private Markets, Multi Asset, Rates & Credit Specialties und Quantitative Solutions. Die LBP AM-Gruppe stiitzt sich auf
ihre Expertise und die Kompetenzen von La Financiére de I'Echiquier, um allen Kundengruppen — institutionellen
Anlegern, Vertriebsstellen, Privatkunden — eine breite Palette an offenen Fonds und ihr Know-how im Bereich
spezialisierte L6sungen und Mandate flr borsennotierte und nicht bérsennotierte Anlagen anzubieten. Per Ende Juni
2026 belief sich das konsolidierte Vermogen der LBP AM-Gruppe auf knapp 74 Milliarden Euro an verwalteten und
vertriebenen Vermoégenswerten.
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Haftungsausschluss

Diese Informationen, Daten und Meinungen des Fondsmanagers sowie die genannten Werte und Sektoren dienen
ausschlieflich zu Informationszwecken und stellen daher weder ein Angebot zum Kauf oder Verkauf eines Wertpapiers
noch eine Anlageberatung oder Finanzanalyse dar. LFDE Gbernimmt hierfir keinerlei Haftung. Die Wertentwicklung in
der Vergangenheit ist kein Indikator fir die zukinftige Wertentwicklung.
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