
Die strategische Rolle von 
Rechenzentren für die  
KI-Evolution in Europa
Der Bedarf an Rechenleistung schnellt in die Höhe, was vor allem der rasanten 
Entwicklung von KI-Technologien zuzuschreiben ist. Aus Sicht von PIMCO eine 
bedeutende Anlagechance für Investoren in europäische Rechenzentren.
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Die Verbreitung der generativen künstlichen 
Intelligenz (KI) lässt die Nachfrage nach 
Rechenzentren in die Höhe schnellen, was 
den europaweiten Tier-2- und Tier-3-Märkten 
in den nächsten fünf Jahren Aufwind 
verleihen sollte. Gepaart mit der vermehrten 
Contenterstellung und der zunehmenden 
Migration in die Cloud, treiben generative 
KI-Technologien die langfristige Nachfrage 
nach lokalen Rechenzentrumskapazitäten in 
aller Welt an. Was Europa betrifft, macht dies 
Rechenzentren aus unserer Sicht zu einer 
immer attraktiveren Anlagechance.

In ihren Ergebnisberichten für das 
erste Quartal 2024 stellten die größten 
Technologieunternehmen, darunter Microsoft, 
Amazon und Alphabet, die künstliche 
Intelligenz als primären Wachstumstreiber 
heraus – und zwar als eigenständiges Produkt 
sowie als zusätzliche Nachfragequelle 
für Cloud-Dienste, die zweistellige 
Wachstumsraten verzeichneten.  
Damit diese Unternehmen ihre KI-Ambitionen 
erreichen, sind beträchtliche Investitionen 
erforderlich, die im Jahr 2024 voraussichtlich 
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um rund 44 Prozent höher ausfallen sollten 
als im Vorjahr.1 In diesem Vormarsch 
der künstlichen Intelligenz spielen 
Rechenzentren eine entscheidende Rolle, da 
sie die kritische Infrastruktur bereitstellen, 
um die Verbreitung von KI-Technologien zu 
ermöglichen und voranzutreiben.

In den vergangenen zwölf Monaten war 
bereits ein nachhaltiger Anstieg der 
Nachfrage nach Rechenressourcen zu 
beobachten: Im ersten Quartal 2024 belief 
sich das Leasingvolumen auf mehr als 
1800 MW (Megawatt) weltweit.2 Noch 
vor drei Jahren lag das durchschnittliche 
vierteljährliche Leasingvolumen bei 200 
bis 300 MW. Darüber hinaus zeigen 
vorausschauende Nachfragesignale 
keinerlei Anzeichen, dass sich hier in naher 
Zukunft eine Stabilisierung einstellen wird, 
da Pächter von der Anmietung einzelner 
Gebäude (in einigen Fällen) auf die 
Anmietung ganzer Gelände übergehen.
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DIE ROLLE VON KI-TRAINING UND KI-INFERENZ IN 
DER EVOLUTION DER RECHENZENTREN

Es gibt zwei wesentliche Funktionen, die KI-Rechenzentren 
erfüllen müssen: KI-Training und KI-Inferenz, wobei Letztere 
voraussichtlich deutlich mehr Rechenleistung in Anspruch 
nehmen wird.

Beim KI-Training werden generative KI-Modelle anhand 
umfangreicher Datensätze trainiert, die in den letzten fünf 
Jahren immer komplexer geworden sind. So beinhaltete etwa 
OpenAI GPT-2 rund zwei Milliarden Parameter, während in 
den Nachfolger OpenAI GPT-4 schätzungsweise 1,7 Billionen 
Parameter einfließen.

Mit der zunehmenden Komplexität dieser Modelle steigt auch 
der Bedarf an Rechenleistung. KI-Training findet üblicherweise 
in Rechenzentren mit hoher Leistungsdichte statt, die weniger 
latenzempfindlich sind, weswegen sie in ländlichen Gebieten mit 
Zugang zu kostengünstigem Strom angesiedelt sein können.

Standorte für die KI-Inferenz sind dagegen darauf 
ausgelegt, KI-Ressourcen für Verbraucher, Unternehmen 
und Regierungen bereitzustellen, weswegen sie minimale 
Latenzzeiten erfordern und oftmals an ähnlichen Orten 
angesiedelt sind wie Cloud-Rechenzentren.

Während der Fokus der Pächter bislang überwiegend auf 
Rechenzentren zum Training der KI-Modelle gerichtet war, 
gehen wir davon aus, dass in den nächsten 18 bis 24 Monaten 
die Inferenz-Kapazitäten von Hyperscale-Rechenzentren 
ausgebaut werden. Hier verhält es sich im Wesentlichen wie 
im Logistiksektor, in dem sowohl weitläufige Großraumlager 

benötigt werden, um Unmengen von Waren zu lagern, als auch 
eine flexible Logistik der „letzten Meile“, um die Waren zeitnah 
an die Verbraucher auszuliefern. In gleicher Weise bedarf auch 
der KI-Sektor robuster Umgebungen für die KI-Schulung, um 
leistungsfähige Modelle zu entwickeln, sowie umfängliche 
Inferenz-Kapazitäten mit geringer Latenz, um diese Modelle 
effektiv in realen Applikationen einsetzen zu können.

Im Zusammenhang mit der Einführung von KI-Technologien 
gewinnt auch die digitale Souveränität zunehmend an 
Bedeutung. Diese befasste sich bislang vor allem mit der Frage, 
an welchem Ort Daten gespeichert und verarbeitet werden. Da 
mehr als 70 Prozent der europäischen Daten noch immer im 
Ausland (überwiegend in den USA)3 gespeichert werden, ist 
damit zu rechnen, dass das Thema der digitalen Souveränität 
das „Near-Shoring“ von Daten sowie einen weiteren Ausbau der 
europäischen Rechenzentrumskapazitäten vorantreiben wird.

Bei der generativen KI geht es nicht mehr nur um den Ort, an 
dem Daten gespeichert und verarbeitet werden, sondern auch 
um die Art der Daten, die zum Trainieren von KI-Modellen 
eingesetzt werden. So halten es viele Regierungen und 
Unternehmen für wichtig, Modelle anhand ihrer ganz eigenen 
Normen, Gebräuche und Eigenheiten zu trainieren, anstatt 
ein verallgemeinertes globales Modell auf alle anzuwenden. 
Wir gehen davon aus, dass dies in den kommenden Jahren 
ein zusätzlicher Motor für den weiteren Ausbau der lokalen 
Rechenzentrumskapazitäten sein wird.

Abbildung 1: Exponentielle Zunahme der in KI-Modelle einfließenden Parameter

Stand: Februar 2020; Quelle: www.microsoft.com/en-us/research/blog/turing-nlg-a-17-billion-parameter-language-model-by-microsoft/
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STRATEGISCHE MIGRATION HIN ZU NEUEN 
EUROPÄISCHEN RECHENZENTRUMSSTANDORTEN

Dieser neue Nachfragetreiber für generative KI-
Rechenzentrumskapazitäten bekräftigt uns in unserem 
anhaltenden Enthusiasmus für die Entwicklung europäischer 
Rechenzentren. Hierzu sei erwähnt, dass die Möglichkeiten für 
den Ausbau der Kapazitäten auf den Tier-1-Märkten (Frankfurt, 
London, Amsterdam, Paris und Dublin – oftmals als FLAPD 
bezeichnet) durch Einschränkungen beim Stromverbrauch 
in naher Zukunft zunehmend begrenzt sind. Diese 
Einschränkungen haben schon jetzt zur Folge, dass einige 
Hyperscaler ihre KI-Workload strategisch aus Tier-1-Märkten in 
Tier-2- und Tier-3-Märkte (darunter Madrid, Mailand und Berlin), 
die womöglich geringeren Stromsparanforderungen genügen 
müssen und oftmals über einen guten Zugang zu erneuerbaren 
Energien verfügen, verlagern.

Ferner bieten diese Märkte den Vorteil, dass die Latenzzeiten 
geringer sind und den Bedenken der Endkunden hinsichtlich 
der digitalen Souveränität Rechnung getragen wird, weswegen 
sie sich auf lange Sicht besser entwickeln dürften als Tier-1-
Märkte. Darüber hinaus erfährt der Sektor – teils angetrieben 
durch den jüngsten Vorstoß der Europäischen Union im 
Rahmen des Programms für die digitale Dekade – große 
Unterstützung von lokalen Regierungen und Kommunen, 
wenn es um die Ansiedlung von Rechenzentren in Tier-2- und 
Tier-3-Märkten geht, da sie sich der Bedeutung von kritischer 
digitaler Infrastruktur, des Werts von lokalen Investitionen 
sowie der langfristigen positiven sozialen und wirtschaftlichen 
Auswirkungen bewusst sind, die Rechenzentren potenziell mit 
sich bringen.

VOM KI-BEDARF PROFITIEREN: ANLAGECHANCEN 
BEI EUROPÄISCHEN RECHENZENTREN

Das Thema Künstliche Intelligenz dürfte in den kommenden 
Jahren eine entscheidende Rolle in den Anlageportfolios 
spielen. Rechenzentren werden diesem Thema gerecht, ohne 
von bestimmten Gewinnern im KI-Rennen abhängig zu sein, 
und ermöglichen es Anlegern, am KI-Wachstum teilzuhaben, 
ohne idiosynkratische Risiken einzugehen. Innerhalb des 
europäischen Rechenzentrumssektors bevorzugen wir 
Tier-2- und Tier-3-Märkte, die von den zunehmenden 
Kapazitätsanforderungen durch KI-Technologien und die 
digitale Souveränität sowie von der stetig wachsenden 
Nachfrage nach Cloud-Lösungen profitieren können. Hier 
sollte der Schwerpunkt auf Standorten mit geringerer Latenz 
sowie auf der Entwicklung skalierbarer Gelände liegen, die die 
zunehmende Arbeitslast von KI-Technologien tragen können.
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