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Das KI-Thema ist nicht am Ende!

Der Uberwaltigende Sieg der Demokraten bei den Zwischenwahlen in den USA hat
an den Borsen teilweise heftige Korrekturen ausgeldst. Im Zentrum stehen jene Ak-
tien, welche von der Ausbreitung der kinstlichen Intelligenz profitieren. Tatsach-
lich ist dieses Anlagesegment schon seit einigen Wochen in einem ausgepragteren
Korrektur-Modus gewesen.

Mit den Wahlen sind nun Beflrchtungen bei Investoren hochgekommen, dass der
Ausbau von Datenzentren durch die regulierungsfreudigen Demokraten verzdgert,
behindert oder gar verhindert werden kénnte. Sollte dies zutreffen, wirden in der
Tat die Gewinnaussichten der Ersteller und Zulieferanten von Datenzentren zumin-
dest in zeitlicher Hinsicht korrekturbedlrftig. Bestehende Grossbesitzer von Re-
chenkapazitaten wie Amazon, Alphabet, Microsoft, Meta etc. wirden indessen ho-
here Preise flr das Benutzen ihrer Kapazitdten verlangen kénnen, da die Nachfrage
unvermindert stark steigen wird. Bei diesem Szenario sind die sogenannten Hyper-
scaler folglich die Profiteure und die Chiphersteller, Baufirmen und AusrUister der
Anlagen, rundum alle die von der Erstellung neuer Zentren profitieren, die «Verlie-
rer». Dieses Bild vermittelt das jingste Borsengeschehen.

Die Thematik Ausbau der Datenzentren wurde von den Demokraten im Wahlkampf
geschickt und erfolgreich genutzt. In 40 Bezirken wurde durch das Volk fir eine
Einschrankung votiert, was die skeptische, wenn nicht gar ablehnende Haltung der
Bevdlkerung verdeutlicht. Hauptkritikpunkte sind die Verteuerung der Stromkos-
ten und die enorme Verschwendung von Wasser zu Kihlungszwecken, wie auch
Steuervorteile. Texas ist die Hochburg der Datenzentren. Der abgewahlte republi-
kanische Gouverneur hatte bereits vor den Wahlen einen Baustopp verflugt, da
Stromkapazitadt und Wasserbedarf neuer Projekte nicht gesichert sind. Der Wider-
stand in der Bevdlkerung ist nicht neu, er wurde aber durch die Wahlen in den Fokus
der Bérsen gerlckt.

Es wirde allerdings sehr Uberraschen, wenn die Demokraten, welche traditionell
eine enge Beziehung zu der Tech Industrie pflegten, die Entwicklung der Kinstli-
chen Intelligenz lGber ein Verbot der Kapazitdtsausweitung Ubermassig bremsen
wdlrden.

Eine Besinnung der Industrie auf eine weniger ungestime Investitionstatigkeit
ware auch fur die Anleger hilfreich, da die Frage nach der Rentabilitat dieser Aus-
gaben deutlich an Brisanz verlieren wirde.

Summa summarum sind wir der Ansicht, dass die momentane Bérsenphase gut fir
eine Besinnung ist, Dampf aus den zu hohen Erwartungen ablasst und fur bisherige
Zuschauer ein guter Zeitpunkt sein kdnnte, das Thema Kl ins eigene Portfolio zu in-
tegrieren.
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