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- Entwicklung von Kiinstlicher Intelligenz (KI) schreitet trotz Marktturbulenzen
voran

- Anwendungen, die KI nutzen, zeigen Produktivitats- und Umsatzpotenzial

- Den Hype von der Realitat zu trennen, bleibt entscheidend, um langfristige K-
Gewinner zu erkennen

Kl sorgt fiir erhebliche Veranderungen in verschiedenen Branchen und gestaltet die Zukunft der Technologie
neu. Von der Ankiindigung von Google DeepMind, dass KI-entwickelte Arzneimittel noch in diesem Jahr einer
klinischen Priifung unterzogen werden,’ bis hin zum Aufstieg der agentenbasierten K, die autonom agieren
kann - Kl erfiillt ihr Versprechen, Sektoren und Innovationen zu revolutionieren.

Seit der Verdffentlichung unseres Whitepapers ,Investing in Al: everything, everywhere and all at once" im Juni
2024 hat sich der Fortschritt in diesem Bereich weiter beschleunigt. Die Entwicklung von KI-Modellen hat weltweit
zugenommen, wobei KI-Anwendungen immer komplexere Aufgaben immer genauer ausfiihren. Fiir Anleger ist es
wichtig, dass KI-Software bereits fiir erhebliche Umséatze verantwortlich ist. So meldete OpenAl im Juni 2025, nur
zweieinhalb Jahre nach dem Start von ChatGPT, dass das Unternehmen 10 Mrd. USD an jahrlich wiederkehrenden
Umsatzen erreicht hat, eine Zahl, mit der das Unternehmen zu den zehn groten borsennotierten
Softwareanbietern gehort. Daher haben die Investitionen des Sektors, von der Infrastruktur bis zu neuen
Unternehmen, weiter zugenommen.

Jenseits des anhaltenden Hypes konzentriert sich unser Ansatz fiir KI-Investitionen weiterhin auf die Ermittlung
struktureller Gewinner, die grundlegende Technologien und differenzierte Losungen anbieten. In friiheren
Technologieepochen war es so, dass wenige Unternehmen, die grundlegendes geistiges Eigentum bereitstellten,
den GroBteil der Wertschdpfung im gesamten Zyklus fiir sich verbuchen konnten. Dies war zum Beispiel bei IBM im
Mainframe-Zeitalter, bei Microsoft und Intel im PC-Zeitalter und bei Apple und Qualcomm im Mobilfunk-Zeitalter
sowie bei Amazon, Google und Meta im Internet-Zeitalter der Fall. Wir erkennen eine ahnliche Dynamik im K-
Zeitalter, in der Anbieter von Basistechnologien eine starke Fiihrungsposition einnehmen. Aufbauend auf den
Grundlagen der Kl sind Anwendungen und differenzierte Lésungen fiir Unternehmen, Industrie und
Verbrauchersektoren entstanden — von der Cybersicherheit bis hin zur Robotik.

Kl skalieren

Letztes Jahr haben wir behauptet, dass das grote Risiko fur Anleger im Zusammenhang mit Kl nicht ein
fehlerhaftes Modell, der Verlust von Arbeitsplatzen oder Umweltschaden sind, sondern vielmehr eine Pause bei den
Investitionsausgaben, die unweigerlich mit jedem Technologiezyklus einhergeht. Diese Besorgnis wurde im Januar

1 Nobelpreistrager Demis Hassabis spricht auf dem Weltwirtschaftsforum im Januar 2025.
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2025 verdeutlicht, als der chinesische Softwareentwickler DeepSeek ein vermeintlich kostengiinstigeres Modell auf
den Markt brachte. Weitere technologische Verfeinerungen sind fiir die Branche unabdingbar. So sind
beispielsweise die Kosten fiir einen Transistor, ein Solarmodul und einen Lithium-lonen-Akku in einem Zeitraum
von 30 Jahren jeweils um mehr als 99 % gesunken. Bei der KI werden Preissteigerungen durch eine Kombination
aus Fortschritten bei Software und Halbleitern erzielt. Obwohl der Preis fiir KI-abhéngige Grafikprozessoren (GPUs)
gestiegen ist, hat sich das Datenvolumen, das diese Halbleiter verarbeiten, exponentiell erhoht. Infolgedessen ist
auch der Preis pro Gleitkommaoperation pro Sekunde eines NVIDIA-Grafikprozessors in den letzten zehn Jahren
um mehr als 99 % gefallen. Diese leistungsfahigeren Chips haben zu einer verstéarkten Nutzung von Kl-Software
gefiihrt, was wiederum eine gréBere Nachfrage nach neuer Kl-Infrastruktur zur Folge hatte.

Abbildung 1 - Preis pro Gleitkommaoperation pro Sekunde von NVIDIA-Grafikprozessoren
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Quelle: EPOCH Al, Februar 2025.

In einem Prozess, der als Jevons-Paradoxon bezeichnet wird, fiihren effizientere Maschinen in der Regel eher zu
einer hoheren Nachfrage nach Rohstoffen. KI-Modelle, die weniger kostspielig im Betrieb sind, erweitern das
Potenzial, die Technologie in mehr unterschiedlichen Anwendungen einzusetzen. Tatsachlich haben Anbieter von
KI-Anwendungen in diesem Jahr bei Gewinnmitteilungen, Branchenveranstaltungen und Anlegerkonferenzen
berichtet, dass die Nachfrage die Kapazitat Ubersteigt. Daher fallen die Investitionsplane fiir die Kl-Infrastruktur
inzwischen erheblich hoher aus. Morgan Stanley schatzt, dass die Investitionen in Cloud-Infrastrukturen 2025 um
36 % auf 412,5 Mrd. USD steigen werden. Wichtig ist, dass diese Schatzungen eine wachsende Zahl von staatlich
geforderten und unabhangigen Kl-Infrastrukturprojekten auf der ganzen Welt ausschliefen, wie das 100 Mrd. USD
teure Projekt Transcendence in Saudi-Arabien und die 200 Mrd. EUR teuren KI-Gigafabriken und das KI-Gesetz der
EU.
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Abbildung 2 - Entwicklung der Investitionsausgaben fiir Cloud-Infrastrukturen, in Millionen USD
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Quelle: Morgan Stanley, Juni 2025.

AuRer fiir die Infrastruktur haben sich auch die Investitionen in KI-Technologien und -Anwendungen beschleunigt.
Laut CB Insights stiegen die Risikokapitalinvestitionen in KI im ersten Quartal 2025 im Vergleich zum Vorjahr um
das Vierfache auf 66,6 Milliarden USD. Diese Investitionen haben dazu beigetragen, dass sich die Entwicklung von
KI-Modellen wie ein Kambrium ausbreitet. Obwohl ChatGPT von OpenAl zu den Vorreitern auf dem Markt zahlte, ist
das Unternehmen nicht allein. Die Researcher von Epoch Al haben mehr als 200 bemerkenswerte KI-Modelle
aufgespiirt, die mit mindestens 100 Milliarden Billionen (10%%) Gleitkommaoperationen (FLOPs) trainiert wurden.

Wahrend DeepSeek zu Jahresbeginn die Aufmerksamkeit des Marktes auf sich zog, gibt es in China unzahlige
konkurrierende KI-Modelle, darunter Doubao, das von der TikTok-Muttergesellschaft ByteDance entwickelte Modell,
und Vi, das vom KI-Pionier Kai-Fu Lee’s 01.Al ver6ffentlicht wurde. Auch in den USA konkurrieren KI-Modelle von
groBen Technologieunternehmen wie Alphabet und Meta mit Start-ups wie Claude von Anthropic und Grok von
XAl
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Abbildung 3 — Bemerkenswerte KI-Modelle nach Landern
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Quelle: Epoch Al, Marz 2025.

Abgesehen von Anbietern grundlegender Technologien wie die KI-Beschleuniger von NVIDIA, Hardware fur
Rechenzentren und Cloud-Computing-Diensten von Amazon, Google und Microsoft waren die Daten zu K-
Umsatzen zunachst nur anekdotisch. Das hat sich kiirzlich geandert. Das rasche Umsatzwachstum von OpenAl ist
ein Beispiel fiir die Kommerzialisierung von Kl-Software und das Unternehmen gehort zu den Top Ten aller
borsennotierten Softwareanbieter. Auch etablierte Anbieter von Unternehmenssoftware haben eine steigende
Akzeptanz festgestellt. So meldete beispielsweise ServiceNow, dass 12 % seiner Kunden begonnen haben, ihren
Agenten Now Assist einzusetzen.

Erfreulicherweise nutzen nicht nur gréBere Technologieunternehmen die Technologie, sondern auch Start-ups.
Nach Angaben des Zahlungsdienstleisters Stripe benotigen KI-Start-ups im Jahr 2024 im Durchschnitt 24 Monate,
um einen Jahresumsatz von 5 Millionen USD zu erzielen, verglichen mit 37 Monaten fiir Start-ups im Bereich
Software-as-a-Service (SaaS) im Jahr 2018.
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Abbildung 4 - Start-ups in den Bereichen SaaS und KI: Durchschnittliche Zeit bis zum Meilenstein beim
annualisierten Umsatz
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Unternehmensinterne KI

Kl hat sich von Pilotprojekten zu unternehmensweiten Produktionssystemen entwickelt. Laut US-Umfragedaten
gaben im Juni 2025 9,2 % der Unternehmen an, Kl bei der Produktion von Waren oder Dienstleistungen
einzusetzen. Ein Jahr zuvor waren es nur 5 %. In groBeren Unternehmen geben mehr als drei Viertel an, dass Kl fiir
mindestens eine Funktion eingesetzt wird. Der Microsoft Copilot beispielsweise ist heute in 85 % der Fortune-500-
Unternehmen in die Arbeitsablaufe integriert und automatisiert Aufgaben vom Rechnungsabgleich bis hin zur
Zusammenfassung von Besprechungen. Die Ubernahme von miihseligen Biiroarbeiten durch Kl bringt materielle
Vorteile mit sich. Laut dem Beratungsunternehmen IDC erhalten Unternehmen fiir jeden 1,00 USD, den sie in
generative Kl investieren, durchschnittlich 3,70 USD zuriick 2

Der KI-Einsatz nimmt zwar zu, aber die Ubernahme und Integration der Technologie steckt noch in den
Kinderschuhen. Laut der Unternehmensumfrage von Morgan Stanley geben 17 % der IT-Beauftragten an, dass
Projekte in den Bereichen KI und maschinelles Lernen bei der Budgetzuteilung hochste Prioritat genielen. Vor zwei
Jahren waren es noch 8 %. Obwohl die Mehrheit der groBen Unternehmen Kl in gewissem Umfang nutzt, ist sie
noch nicht in jede Anwendung integriert. Daher entfallen derzeit nur 2,8 % der Ausgaben fir 6ffentliche Cloud-
Plattformen auf KI. Die IT-Beauftragten gehen davon aus, dass diese Zahl innerhalb von drei Jahren 8,9 %
erreichen wird.

2 Business Opportunity of Al, IDC, November 2024
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Abbildung 5 - Anteil der Cloud-Computing-Ausgaben in Unternehmen fiir K|
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Quelle: Morgan Stanley, April 2025.

Generative Kl stellt fiir die Softwarebranche eine groe Chance dar, bestehende Anwendungen zu optimieren, neue
Anwendungen zu entwickeln und die Produktivitat zu steigern. In den vergangenen fiinf Jahren sind die Ausgaben
der Unternehmen fiir Software mit einer durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate von 9,6 % mehr als dreimal
so schnell gestiegen wie die Gesamtausgaben fir Informationstechnologie. Dieses Wachstum konnte sich mit K-
Agenten beschleunigen, die nicht mehr nur Fragen beantworten, sondern Aufgaben selbststandig erledigen.s
McKinsey schatzt, dass Kl die Automatisierung von bis zu 70 % der Geschaftstatigkeiten realisieren konnte.

Softwareentwickler haben sich schon friih fiir generative Kl entschieden und nutzen die Technologie zur
Unterstiitzung, Erstellung und Fehlerbehebung von Software. Eine von Microsoft GitHub durchgefiihrte Umfrage
unter Entwicklern ergab, dass das Programmiertool Copilot die Produktivitat um bis zu 55 % steigern konnte. Die
Zahl der Abonnenten von GitHub Copilot hat sich in diesem Jahr auf (iber 15 Millionen vervierfacht. Durch KI-
gestiitzte Programmiertools konnen auch Nicht-Entwickler die Softwareentwicklung meistern. Ein neuer Trend
unter Softwareentwicklern, das sogenannte ,Vibecoding", ermdglicht es generativen KI-Tools, Software auf der
Grundlage von Eingaben in natiirlicher Sprache zu erstellen, die das Ziel der Anwendung beschreiben. Durch diesen
Ansatz konnen Entwickler sich auf die Steuerung und Verfeinerung der Kl-generierten Anwendung konzentrieren,
anstatt jedes neue Tool von Grund auf neu zu programmieren.

KI-Sicherheit - kritische Infrastrukturen in Gefahr

Durch die zunehmende Digitalisierung, fragmentierte Systeme und wachsende geopolitische Spannungen hat sich
nach Angaben des Internationalen Wahrungsfonds (IMF) die Zahl der Cyberangriffe in den letzten vier Jahren mehr
als verdoppelt. Nach Schatzungen des Weltwirtschaftsforums dirften die Gesamtkosten der Cyberkriminalitat von
6 Billionen USD im Jahr 2027 auf 10,5 Billionen USD im Jahr 2025 steigen. Es ist alarmierend, dass sich
Cyberangriffe zunehmend gegen Regierungsnetze und kritische Infrastrukturen richten. Anders als bei der auf
Profit ausgerichteten Cyberkriminalitat oder bei der Spionage zur Erlangung von Staatsgeheimnissen zielen
Angriffe auf die Infrastruktur darauf ab, schwerwiegende Beeintrachtigungen zu verursachen. So gab das US
Federal Bureau of Investigations (FBI) im Januar 2024 bekannt, dass die Behdrde Schadsoftware extrahiert hat, die
nach Angaben der USA in die Netzwerke von Kommunikations-, Transport- und Energiezentren eingeschleust
wurde.

In den Anfangen der Cybersicherheit wurden signaturbasierte Erkennungsmethoden eingesetzt, um in Software
und Daten versteckte Bedrohungen zu ermitteln. Sobald neue Bedrohungen erkannt wurden, musste die
Sicherheitssoftware regelmaBig aktualisiert werden, um jedem neuen Risiko Rechnung zu tragen. Die heutigen

3 Agentenbasierte Kl wird in unserem ersten langeren Beitrag im KI-Kurs ausfiihrlich behandelt: ,Jenseits des bekannten Pfades: Mdgliche Zukunftsperspektiven fir
Kl-Investitionen."
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Cyberschutzsysteme nutzen maschinelles Lernen und Verhaltensanalysen, um Bedrohungen auf der Grundlage
von Aktionen und nicht nur von festgestellten Risiken zu erkennen.

Aullerdem steckt in der generativen Kl das Potenzial, Bedrohungen nicht nur besser zu erkennen, sondern auch die
Reaktion auf Angriffe zu automatisieren. CyberArk Labs arbeitet zum Beispiel an der Entwicklung von Kl-gestiitzten
Assistenten, die Menschen helfen kdnnen, schneller auf Hackerangriffe zu reagieren. Microsoft hat dafiir den
Security Copilot eingefiihrt, der als produktivitatssteigerndes Tool dienen soll.

Industrielle KI

Kinstliche Intelligenz verandert den Industriesektor in aller Stille, zwar nicht mit dem gleichen Getose wie
Chatbots, aber durch den stetigen Fortschritt der Automatisierung und eingebetteten Intelligenz. Durch die
Erganzung der Robotik und anderer Infrastrukturen mit Sensoren, die tiber Netzwerke mit Software verbunden sind,
entsteht das Internet der Dinge (loT). So hat BMW in Zusammenarbeit mit Microsoft ein loT-System implementiert,
das nach Angaben des Automobilherstellers in einem Werk die Ausfallzeiten in der Metallpresserei um 25 %
verringert hat.

Robotische KI

Systeme zur industriellen Automatisierung verbessern nicht nur die Gewinnspanne durch hohere Effizienz, sondern
gehen auch ein kritisches Problem an - den Mangel an qualifizierten Arbeitskraften, da die Belegschaft immer alter
wird. Nach Angaben vom Beratungsunternehmen Deloitte und The Manufacturing Institute konnten in den
kommenden zehn Jahren 1,9 Millionen Arbeitsplatze im verarbeitenden Gewerbe unbesetzt bleiben, wenn die
Probleme mit jungen Menschen nicht angegangen werden. Deshalb hat die Robotik ihren stetigen Vormarsch in
den Betrieben fortgesetzt. In den vergangenen fiinf Jahren ist die weltweit installierte Anzahl von Industrierobotern
mit einer stetigen Wachstumsrate von 11,3 % gewachsen.

Es gibt nicht nur immer mehr Roboter, sondern sie werden auch immer intelligenter. Bei einer Prasentation im
Januar 2025 erklarte Jensen Huang, CEQ von NVIDIA, dass die Robotik eine ,Mehrere Billionen USD schwere
Chance"” sei, als das Unternehmen sein Cosmos-Modell fir das ankiindigte, was das Unternehmen als ,physische
KI" bezeichnet. Derzeit werden Rohoter entweder von Menschen gesteuert oder folgen einer vordefinierten
Programmierung. Neuerdings erlaubt die autonome und halbautonome Robotik dynamische Aktionen, die die
Echtzeitbedingungen beriicksichtigen. So wurde beispielsweise das RT-2-Modell von Google DeepMind sowohl mit
roboterspezifischen Daten als auch mit Daten aus dem Internet trainiert. Mit diesem System konnen mit
Bildverarbeitung ausgestattete Roboter Aufgaben ausfiihren, die nicht vorprogrammiert waren. Durch Lernen am
Arbeitsplatz kann die Robotik effizienter und flexibler werden.

Kl in Verbindung mit Fortschritten im Maschinenbau hat auch die Hoffnung auf humanoide Roboter geweckt, die
darauf trainiert werden konnten, in verschiedenen Umgebungen statt an festen Orten zu arbeiten. Im April 2025
liefen 21 humanoide Roboter neben Tausenden Laufern beim Yizhuang-Halbmarathon in Peking. Obwohl nur sechs
der Roboter das Rennen beendeten und der schnellste Roboter mehr als doppelt so lange brauchte wie der beste
menschliche Laufer, bot die Veranstaltung ein interessantes Schaufenster der neuen Technologie.

CB Insights stellt fest, dass sich die Venture-Investitionen in die industrielle humanoide Robotik 2024 auf 1,2

Milliarden USD verdreifachen werden. Morgan Stanley prognostiziert, dass der Markt fir humanoide Roboter sich
bis zum Jahr 2050 auf 4,7 Billionen USD belaufen wird.

Kl ,Everything Everywhere All at Once”: Der Wettlauf geht weiter — Juli 2025
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Abbildung 6 - Jihrliche Umsatzprognose fiir humanoide Roboter, Mrd. USD
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Quelle: Morgan Stanley, April 2024.

Kl férdern

Auch wenn der Energieverbrauch von Rechenzentren einige beunruhigt hat, hat die technologische Entwicklung
nachweislich zu kontinuierlichen Effizienzsteigerungen gefiihrt. So meldete Alphabet beispielsweise einen
Riickgang der Kosten pro Suchanfrage um 90 % seit der Einfiihrung von KI-Zusammenfassungen in den Google-
Suchergebnissen im vergangenen Jahr. Auch die neueste Generation der Blackwell-GPU von NVIDIA ist bis zu 75 %
stromsparender als ihre Vorganger. Laut einer von Ericsson und der ITU veroffentlichten Studie hat sich der
Datenverbrauch seit 2007 um das 40-fache erhoht, wahrend der Anteil des Technologiesektors am
Energieverbrauch mit 4 % konstant blieb.« Obwohl sich der Ausbau von Rechenzentren beschleunigt hat, um der K-
Entwicklung Rechnung zu tragen, prognostiziert die Internationale Energieagentur, dass dieser Sektor bis 2030 nur
einen geringen Anteil am Wachstum der Stromnachfrage haben wird.s

Dennoch hat die Modernisierung der Rechenzentrumsarchitektur die Nachfrage nach Stromversorgungssystemen
und -managementtools von Anbietern wie Emerson Electric, Siemens und Schneider Electric angekurbelt. Mit Blick
auf die Energieeffizienz prognostiziert das Technologieberatungsunternehmen Omdia, dass der Anteil der
Flissigkeitskihlung in Rechenzentren von 17 % im Jahr 2024 auf 33 % im Jahr 2028 steigen wird. AuRerdem treibt
Kl'in Verbindung mit einem breiteren Vorstof in Richtung Elektrifizierung, Netzmodernisierung und einem erneuten
Interesse an der Kernenergie die Investitionen der Versorger in die Hohe. Laut Jefferies Equity Research werden
die Investitionsausgaben der Versorger in den USA 2025 um 22 % auf 212 Mrd. USD steigen.

KI fir Verbraucher

Seit der Einfiihrung von ChatGPT im November 2022 sind mehrere dhnliche Dienste gefolgt. Die Verbraucher
nutzen die Technologie immer mehr in ihrem Alltag. Mit 800 Millionen wochentlich aktiven Nutzern bearbeitet
ChatGPT jeden Tag mehr als eine Milliarde Abfragen. In einem Umfeld, in dem sich die Verbraucher an kostenlose,
werbegestitzte Internetdienste von E-Mail bis Video gewohnt haben, erzielt OpenAl nach eigenen Angaben den
GroRteil seiner Abonnementeinnahmen mit Verbrauchern. Der Wettbewerb hat ebenso andere Innovationen wie die
Ray-Ban Smart Glasses von Meta gefordert, mit denen Nutzende ihre unmittelbare Umgebung iiber ein
eingebautes Mikrofon und eine Kamera abfragen konnen.

Lange versprochen, oft Giberbewertet und immer wieder verzogert, ist der autonome Verkehr in einer wachsenden
Zahl von Markten kommerziell verflighar. Waymo, die Tochtergesellschaft fir autonome Fahrzeuge von Alphabet,

4|CT sector electricity consumption and greenhouse gas emissions — 2020 outcome; Februar 2024, J. Malmodin, N. Lovehagen
5 World Energy Outlook 2024, Internationale Energieagentur, Oktober 2024
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flihrt in Kalifornien monatlich tiber 700.000 Fahrten mit selbstfahrenden Taxis durch — vor einem Jahr waren es
noch weniger als 100.000. Auch wenn der Weg zum fahrerlosen Verkehr nicht immer reibungslos verlief und
mehrere tddliche Unfalle bekannt wurden, weisen unterstiitzte Fahrersysteme und vollstandig autonome
Fahrzeuge eine hohere Sicherheit auf als menschliche Fahrer. Angesichts von mehr als einer Million Verkehrstoten
pro Jahr auf der ganzen Welt gelten autonome Fahrzeuge als vielversprechend, um Leben zu retten. Auferdem
sind autonome Fahrzeuge gut geeignet, die Mobilitat einer alternden Bevolkerung zu verbessern.

Abbildung 7 - Von Waymo befdrderte Fahrgaste bei bezahlten fahrerlosen Fahrten in Kalifornien
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Quelle: California Public Utility Commission, Mai 2025.

Kl im Gesundheitswesen

Kl wird in der Radiologie zunehmend eingesetzt, um die Bildsegmentierung, die computergestiitzte Diagnose und
die pradiktive Analyse zu optimieren. Kl wird ebenfalls eingesetzt, um die Produktivitat des medizinischen
Personals zu steigern, indem Konsultationen transkribiert und die Dokumentation rationalisiert werden. Da allein in
den USA jahrlich mehr als 4,5 Billionen USD fiir das Gesundheitswesen ausgegeben werden, konnten selbst
marginale Verbesserungen durch Kl enorme Auswirkungen haben.

Im Jahr 2024 erhielt Demis Hassahis, CEO von Google DeepMind, den Nobelpreis fiir Chemie fiir die Arbeit seines
Teams am rechnergestiitzten Proteindesign, mit dem Berechnungen, die zuvor Jahre dauerten, in wenigen Minuten
abgeschlossen werden konnten. Diese Forschung hat eine Welle von Forschungs- und Entwicklungsarbeiten in
einer Reihe von Anwendungen ausgeldst, die von der Arzneimittelforschung bis zur Werkstoffkunde reichen.
Hassabis erklarte auf dem Weltwirtschaftsforum in diesem Monat, das Unternehmen sei auf dem besten Weg,
noch in diesem Jahr Kl-entwickelte Arzneimittelkandidaten in klinische Studien einzubringen. Das Biotech-
Unternehmen Moderna, das vor allem fiir seinen Impfstoff gegen das Coronavirus bekannt ist, hat ChatGPT von

OpenAl integriert, um Forschung und Entwicklung zu rationalisieren und das interne Wissensmanagement zu
verbessern.

Die Kl verbessert bereits eine immer breitere Palette von Medizinprodukten. Im Jahr 2023 lie die US-
Gesundheitsbehdrde FDA 223 Kl-gestiitzte Medizinprodukte zu, 2015 waren es nur sechs. Der Guardian Connect
von Medtronic beispielsweise ist ein Kl-gestiitztes System zur kontinuierlichen Glukoseiiberwachung fiir das
Diabetesmanagement. Er nutzt maschinelles Lernen, um Glukosetrends vorherzusagen und Warnungen vor
potenziellen Hypoglykamien oder Hyperglykdmien zu geben.
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Abbildung 8 — Anzahl der von der US FDA zugelassenen Kl-gestiitzten Medizinprodukte

250
200
150
100
50
. B
S S S T S T T SO T P s g

Quelle: Stamford Al Index 2025.

Kl in der Wirtschaft

Nach Angaben des Nobelpreistragers im Bereich Wirtschaftswissenschaften Robert Solow ist Technologie tiberall
zu sehen, auBer in den Produktivitatszahlen. Auch auf makrookonomischer Ebene hat die KI noch nicht zu einem
nennenswerten Produktivitdtszuwachs gefiihrt. Allerdings stehen wir noch ganz am Anfang, und es gibt immer
mehr Belege fiir Produktivitatssteigerungen in bestimmten Bereichen wie der Softwareentwicklung und der
Effizienz von Betrieb und Kundendienst. In einer kiirzlich im Quarterly Journal of Economics veroffentlichten Studie
des Wirtschaftswissenschaftlers Erik Brynjolfsson von der Stamford University wurde zum Beispiel dargelegt, dass
Kl die Produktivitat von Personal im Kundendienst um 15 % erhohen kann.e

Trotz zunehmender Besorgnis inmitten wirtschaftlicher Unsicherheit hat sich die Kl nicht nachteilig auf die
Arbeitsmarkte ausgewirkt. Wie wir in den vergangenen Zyklen gesehen haben, entwickelt sich die Art der Arbeit
zwar standig weiter, aber die Technologie schafft in der Regel auch neue Arbeitsplatze. So stellte der MIT-Okonom
David Autor fest: 60 Prozent der Arbeitskréafte sind heute in Berufen beschaftigt, die es 1940 noch nicht gab, was
bedeutet, dass (iber 85 Prozent des Beschaftigungswachstums in den vergangenen 80 Jahren auf die
technologiebedingte Schaffung neuer Arbeitsplatze zuriickzufthren ist".” Bemerkenswert ist, dass es im Jahr 2025
bis Mai 38 % weniger Entlassungen im US-Technologiesektor gegeben hat als im Vorjahreszeitraum. Nach
Untersuchungen der University of Maryland sind die Einstellungen im KI-Sektor in diesem Jahr bis April um 65 %
gegenuber dem Vorjahr gestiegen. Infolgedessen wurden in den USA im Jahr 2025 mehr Kl-Mitarbeiter eingestellt
als im gesamten Technologiesektor entlassen wurden.

Blick nach vorn

In dem Male, in dem sich die K| weiterentwickelt und immer starker in alle Bereiche integriert, wird ihr
transformatives Potenzial immer greifbarer. Zwar bleiben Herausforderungen und Unsicherheiten bestehen, doch
die Entwicklung deutet auf anhaltende Innovationen, Effizienzsteigerungen und neue Mdglichkeiten in allen
Branchen hin. Fir Anleger wird es besonders wichtig sein, in diesem dynamischen Zeitalter die dauerhaft
flihrenden und grundlegenden Technologien inmitten des Rauschens zu erkennen, um langfristigen Wert zu
schaffen.

6 Generative Al at Work, E. Brynjolfsson, Quarterly Journal of Economics, Mai 2025
7 The labor market impacts of technological change, D. Autor, NBER Juli 2022
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https://academic.oup.com/qje/article/140/2/889/7990658
https://www.nber.org/system/files/working_papers/w30074/w30074.pdf
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