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Introduction

Les Etats-Unis s’appuient depuis longtemps sur les technologies de
I’information (IT) pour transformer leur économie. Lintelligence
artificielle (IA) est un exemple emblématique de technologie

en pleine expansion, profondément transformatrice et aux
applications multiples. Malgré son apparence virtuelle, 'lIA repose
sur des ressources physiques considérables : énergie, matériaux

et infrastructures telles que les data centers ou les systemes
d’alimentation électrique. Lessor de ’IA exige donc une expansion
rapide des capacités physiques.

Dans un monde aux ressources limitées, cette forte dépendance

a des systemes énergivores et gourmands en matériaux expose

le secteur a des risques de transition tels que la hausse des prix

de I’énergie et des ressources, ou le durcissement des contraintes
réglementaires en matiere d’efficacité énergétique. De plus, les data
centers sont sensibles a la variabilité climatique, a laugmentation
des températures, aux changements d’humidité et a d’autres
événements susceptibles de fragiliser les infrastructures ou de
causer des dommages physiques.

Une question centrale se pose donc :

Le boom des data centers aux Etats-Unis restera-t-
il un moteur de croissance durable, ou pourrait-il

créer des actifs échoués face a I'intensification des
contraintes climatiques ?
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1. Un contexte sous haute pression pour
les data centers américains

Les Etats-Unis ménent une coursz a @IIITHIETED de
dollars pour accélérer le déploiement des data centers

Porté par la croissance rapide du cloud computing et de 'IA,
investissement dans les infrastructures de data centers
s’accélére a un rythme sans précédent, en particulier aux
Etats-Unis. Selon une analyse de McKinsey & Company de
2025, les dépenses d’investissement mondiales dans
les data centers pourraient atteindre 7 000 milliards
de dollars d’ici 2030, avec plus de 40 % concentrés aux
Etats-Unis. En réponse a cette explosion de la demande,
les grandes entreprises technologiques telles que
Microsoft, Amazon, Google, Meta et Oracle augmentent
considérablement leurs capacités.

Le rythme prévu d’adoption de I’IA illustre lampleur de
cette expansion : la demande mondiale de capacité de
data centers pourrait plus que tripler d’ici 2030. Cette
croissance rapide des infrastructures devrait également
entrainer une augmentation significative des émissions
de gaz a effet de serre (GES), qui pourraient atteindre 630
a 920 MtCO,e d’ici 2030, soit potentiellement le double des
émissions annuelles de la France.

Pourtant, cette expansion rapide se déploie dans un
contexte de contraintes structurelles et de vulnérabilités
croissantes.

DES RESEAUX ELECTRIQUES VIEILLISSANTS ET
UNE EXPOSITION CLIMATIQUE GRANDISSANTE

Aux Etats-Unis, le vieillissement et la complexité des
infrastructures d’approvisionnement en électricité posent
un défi majeur. La North American Electric Reliability
Corporation a alerté sur le fait que la hausse de lademande
des data centers contribue a la réduction des marges
de réserve et a 'augmentation du risque de pénuries
d’approvisionnement en électricité dans plusieurs
régions.

Les réseaux de distribution font déja face a des probléemes
de fiabilité, et cette charge supplémentaire exerce une
pression accrue sur des systemes de plus en plus exposés
aux vulnérabilités climatiques.

De fait, les événements météorologiques extrémes
récents ont amplifié ces préoccupations. Les tendances
climatiques aux Etats-Unis indiquent notamment
des précipitations plus fréquentes et plus intenses,
en particulier dans le Nord-Est et le Midwest, une
augmentation de la densité des groupes de tornades et

de leur puissance, ainsi qu’une saison des tempétes plus
longue (Rapport d’évaluation du GIEC, 6° édition, Chapitres
12 & 14).

Ces pressions croissantes en matiere d’énergie et de climat
aggravent un autre défi structurel : la forte consommation
de ressources des data centers eux-mémes.

LA DOUBLE VU~LNI§’RABILITI§ DELA
DEPENDANCE A LELECTRICITE ET A L’EAU

Les data centers sont des actifs a longue durée de vie a la
fois trés énergivores et trés consommateurs d’eau. Cette
forte consommation d’électricité et utilisation locale d’eau
peuvent mettre sous tension les ressources et exposer les
opérateurs a des risques réglementaires, opérationnels
et réputationnels. Selon I’Environmental and Energy
Study Institute (EESI, 2025), les grands data centers peuvent
consommer jusqu’a 19 millions de litres d’eau par jour,
un volume comparable a la consommation journaliére
d’une ville de 10 000 a 50 000 habitants.

La demande mondiale de
capacité de data centers

pourrait plus que tripler d’ici
2030

Lenquéte 2025 du Uptime Institute sur les data centers
mondiaux rapporte que la moitié des opérateurs de
data centers dans le monde ont connu au moins une
panne majeure au cours des trois derniéres années,
les défaillances liées a lalimentation électrique
représentant 45 % de ces incidents, souvent liés & des
conditions météorologiques extrémes.

Parexemple, enfévrier2025, uneviolente tempéte hivernale
dans le Connecticut a perturbé le réseau électrique local et
temporairement coupé l’alimentation du data center de
Pfizer a Groton (DCD, 2025).

Ces incidents soulignent la nécessité d’examiner les aléas
climatiques spécifiques qui représentent les plus grands
risques pour les opérations des data centers.



NUDN— D AREAYDV— e—— oV + rem Qo A OM =< o G OOHNY —— e~ D NG A PN DN DN A oot ol 2 + W o QO — =@ Pl + =R QA= BHT Ol ® P

Oemim 00 @ Ao or V (Vo colim— < O Nrex .?“Msz.ﬂl.A oV Nt e oo o (B orllfd) 4t =i L) W4%I:; N O e o cme N et TE SIS A B —— 0 | O W P U= S S = N
DNwE oV + A == OO N e L A e EH Ol DB N e e s A —k e e DO N =D TLLZ N e —rermee Qo D SIS e e e Qe e ] e ] 83,0 B3 5> O 00 <€ IS
e VN O BN e MmN e (] O @ D T U O e v B ]~ DA e e — >OLOT INBNE—v~a>E 1+ — OYIASSAMNCMTE—— V- Ccmmre 0N T B 0N -
e N B OO DN vl Qoo ) ez |V el R NN BNOQ N e ) Tz —_V D S e e T B e e DO BSS S D AN < — I A =D 0 E B 00 N = e

o ve GV — sel o e v ) —— o MABN= SN I NO—t e U [0 D FNN W vl —mmre—— wee > ON—C DO M T TN~ U mom B — U i Qe I = o 0D A o D
AU D+ eV + AN+~ —omls e | Qe QD B on— || B eQom Ve @it > U PO~ i< pom A oV b~ >RV + S S S Mt + e + 0N U=t O DN ,O% U IS
Pk % e e DN e — % DN e O D O N o @< 2 DN~ ez - U B Q@ B VNV — o m— V3 S e M e 1o B D (€ o O Y~
e te |~ pd ot D DY g e K+ ) D~ P B e S e DD P e Dom A+ Nt VY e o - — P GV BV AT O N Mmoo e~V s A s e e+ A QD e > St e ot e LO LD Q0 >
DN | se e en ce ke e =N ek 1 Bempa A MDN— D —— k¥~ Vomx DA e B bl DO O Rk e I N O Pk e F oSN @O | A o e o S ol N] 0T et (0 EN]

B L e N S Y e Ll iR e L e e~ B e N TR S cmm el NE D — P GINB+ A 0 = e OO — o < Ve o 4 corm d— TV =i T U pd U
e BE VAN DDl D DOEPIN e oot Qemdr ke e DB e + AW D BB~k N O D E t Pom< — kA VeV QD e M iz DNl 3=, | 0D B

— v b || K B errm D e Qi Ui DN o U s Qe | Do P el Ve || A D0 VE e > e DG - AN — T e~ sek kb Qe < () e cromm e (8 ) — O\

P e A o N v r o e ) v ) e~ I N~ A Pt D WA DE AN W o || G e | oees PN NN <=+ B el AV ek Nem e~ O e B NI U
ot || Vom0 e@e VoINS~ cmm AN O A~ NO Tt e so— o+ v O Qe =+ D~ U NAY < QOA +QUI = Wrs o em—( o e @V e | o 5 e D o S (Ve 00 (O

Cowds soflm Vo < = omimeom — 0 cwmiomomdt 1 o Dt B v e+ = — VO ON I I~ A — D e QA= NO O~~~ —2 = e e D V< f.lan-l\)lITl?V.aWI % -

O vt~ Domme T o= Mt > Pt oo e X DN D erm B DD el e e fmE B M - RO VRNAOEQUF VU CEFFER DD o ~A— VARSI S P — €O QU b o AN D |~ +

X el 2 H— prm ot oo = AE (> e | e A Dot B DD e A se e B ND~A et O— I T ~® RAADH - -V o+ HEASOMNOS B Dt o [N P o e (N ot~ e

s omm Dt Qe prmr et DNt — cU DN D I B Ot Y eo el seomre D4 or et c B e Dz QU U o< Ve B I O SOBREO»— & || 4l e Qo

ol W= e QD Pk — YV U D P e e NEmA U e Bt U NV P RZENO DYV AN E s S P OAOS S SR Sl DI O o (o

B~V AE Ar= A Nombmtom DN sl 0%+ — Vo o | @ e QU B e~ < < OEUBL T DN~U =R — + ¢ R MAS S DN U e DO I ® @3t B U

e e VG sk Do O V Qe e A A o el B+ o+ e B Ve e — o N Ok < N+ R T RO E S S B OO N MO B =T e AU

e (el e 14 QDR B Dt A - A U B b 4 1t e VN M e e mm Voeed e b Qe Uomid v e TESEV B e S0 D ) Bl VOO P e v e

o || Ml o e —— et V=i ] < oo e D A D eV ek B e e et 00 D O ROl ¢ A —_—— e o D E ST et~k Qe B O e — N

cUWE e e Vo oA B e e E eV PR et e U s — se— f Qe DN e (e B 0 D e x F VoV — e e OMAS SN s cemm VDD o 0 YD o

e rd emE S DN B e Vo~ P -] cE AT e 1l — U PO SR U~ R — e RO Rt SO T B e — N @k O

B ) AV ADIN e A QA o= er B N T L Ll K~ VA S Y T = N — ~e SO T @ A BN @< = A Tt el Dol P>~

el oS A P> @~ O N+ 1 — I—= 0 ¢ DNwe= 0 P U AN —e = QMO T PIN W DA — e —~ RO D O 12 D AV D P B ||

O it o A ANl © Nt I P S A ot (A e VA e BB+ WD e e 1 e o e ose g s St A Ve Vs 1< + - e e emQu |V o+ ok S~ ] Bz e~ O

ot e o DN e v e D et ot D B~ || D - - e s e INOD W D e e lemmemk + DB+ e — 1 et Mo Pl P BN AA~D >R N

B e Ut > B D+ | o= D B -~V Ve s 1o < 1t || o~ L1 T S N - PR e | e VOVl w VvV ose cermdm e e e g e A D ||

E N Vo ) Pl S (B D 1 e 1 D~ + ] v - Vs e ex 4 = + +< + oV RN SN - A . x 4 4 LG = o esx sene o ee 1 =D D SIS se g om e (g U A

A oo e QV BN = A . V< D . e LR | ‘ . o ANt omm emene A omm [P L e A O et Nt Sem e — e oD e s e~ SWI.'\IBV.I

N N e Pl B e | +— O+ & A e ‘ g el e e -] e RV e N e el B B d VE e OF e A om0 3R e e S
) o e v e (J e — A~V VE o+~ P —_ < + e e e ez — ' = S 3 (D) o em e || * U e r — kv e o e Q=0 VD@~

VommDs V8Pl + — o= Qormemt o || 1 cpd pomiz — + € A~ u~s W < es ok + A= = WP Q- e e ¢ S e~ = Ve K oevr e et e e el e () ) e

e se e O BN~ D~ — O e sem Q@ e e ' —V A- 11 VA = 14 e e B e— VEIx 4+ QD 1 ser A < _— ko~ A N— L+ T R O~
A — BMO > B b e e e seee e < A - ~ e e e . Loeee 1 e e < s e ] ot . e A—E ' @ o ox . - < - e 4 am ) e O~ e DD —
VOO RO PN o=t | A= Qe -V mm—E e e es Vg = e — o = — et ees LFE S it fQUN e s DAR— N2 — = o e e— xS | o Q0 o @) o
e st P e Q) wmoms ko se VOV e 1 Qe o= A A P S ee o o1 es AR~ <+ —ll— Q9 e o e —— ~< = 13 —_— e el + o~ o e e || BOROIND O w
B Vo + oo+ Qo Ak e0AAN— eV P em@ r0 + b & 0% T . e+ 1 ek < P~A— =+ DNA s 1 ~ . | ~k ses . VU U—Bwp U0 >
BN eom—+ 2 O NE w o+ A—e e @+ DD < ” e e A . A—& B e3¢ ) LR o~ em — T B A YOO — Ve A
Qo e @ b6 W e ee B emmi—emt ot B — > v — = e @ iR B R A B — ® B S ooz e 0 A ONMEE-EOO0- - At 12 WO D e 00 N
— ———m e N eee e B4 et Y —  ememi(e com D~ o — . + ) - . i — eV — . z AT R ‘ < =D ~® B ememz o m V< ~A —0 R e
e ) v o ot v e DN e Vimm— BV + = —~ et itk o — e ews g e ¢ TV e — oIV Aee + 1@l = + o o o O RGO U e+ O el o+ or e DS e N D ]
< oomwmE o N e Fo o+ Veer 4k et oz B —A— QU £ 0 o e eV —4 — — % = Pt AN ~ ~ & V > .OMMS. e Vo A e VD P v || € o~
o ) et P o Ve & 0 Bee dud— i o~V o~ || oz E— e s e 1V B— 1T et e || ~d A — = A WD B A OO e A+ b v e N A + D
)N ‘ o et P~ Awm NRmDs~~z VV < ¥ 8 4 ——+ Bl ¢ Bre s 1l AN WA Fe seE s de 1 - B i el At~ T-R—{ - LR S
—_— 4~ — N 4 | e~ el s U~ + s—m— i e e+ R kB U ) EHE o —fE s = o~ s X sV NS PSSE - S ESSEEMEA~ANA K<L O &

QO Uomome Vi eV Vme + B e ¢l A U< 1~ A+ R N — A L N I A o ] N L E | ~ TAES A~V A e 5 0w 00 NN o (0 o g — vt et [

e P Ml BV ek el N+ U — < e 1 1 Ve~ I Va8 o AV EC SR e e— s - . +~ A0S SSSOAESSSSMYEHRONUNNINN =R
RN N meevm Voo oo (0 rvm ce v v e ) o~ ¢ oemk N el + < < A+ <~ e e V-1, BOWY -~vESSSSEEsESna 10+ O D B o

B pp e+ —De—e e A e Qo > ool o~ e s DA~ Vo — 1 ek el s Az — e . et ke A e ZAVO SN+ = B> O
—— Nk v e e vtV D emm D et A s - e omiom Y+ P 5 e () R — A <4 +—F Vo~t e o emd o et - + ee ez e Z— Yo =N p O
-t Uk ok S e Uem QRSN FE A L ree VB | Qe | 0O A o ez x4 N e = ok ot Qe e s < - O e ST A S 2 0t B vt >
A+ V ose em 0 e VrmpuE e =N A— S Am VA D e Bf vk mmz ce s Q[ eV f k4 < e— ] — eer — + < < -+ el —~: Q [ | __PMMMMMMMVUTMQar_I.ISE
DI om k¢ —~ i & ' <ol oD || r Aem~— DN O srr e— < AV E s I~ se T —m e AV ¢ s Bfd em Ve 1~ — e e b= . C)OMMMMMMMGmTA.IXtaGVP
A —e N ] — e S~ — P P R Qi AV PV~ i+ w O Il R e ee e 4 K emk e ot = cmmila A M ifms S .z < e ~a e || MMMMMMMMMTCTI{z[aYX
W se< —1 V< . 2 4 OA ek i e AV + A—- - A N—~k=— 1 % < = ¥ T ez s —mre T A R e ek e A< eem e - TR, LER—p——0——0——0—p T R
08 b~ t0E =V ¢ e — Vimm oo 1 et~ - e < Vol eV eom o . ¥+ ~N— N o< . se— B 1 4+ e e D Ve o obmpmuz < oo = : A=+ ARSI SESTN I N=N< +
Qe A~ o e + e oan ok + .. | vl e~ N e~ i — e e o+ A . CVVE L e ey ~ET USRS~ E = ok M e cNINAPAmpex SSES N> B AN
— Vo P s et el e e x D=+ % A e o m e b ek AN e e e P e I RS A+ P et~ N s A— ] = P S~ D Z SN
e E e osex —< e = - e > — V — P — e 1 L e e—< . * — ek oo O BTl N - O ' e e 0D e D e | R v o (D)~ > o vl O
BV —n s = —— | wm< * DN e V — % e es e oo TR | N x — A B e —_— eV U mQOEUSTT =V mm BV ek x 1 L Bees || e e O— B0 BIN] P
————e DT =D — o~ ~— 1 T Ve % AV e Goee—m D e 1= A rmr el LV < —m Ve MORAES = AQ Il e i e e e QA INE o~ e VDS D e v 0 D O

s Pl memIN e~ e VA PR N e || e s e OO o PV E D= s e VA 2 BTSSR s O e + + o Ol et e B0~ OO

— it VAol Qoo e x - Vol oo e~ B A — et U [ e e o~ e—2 mmz + N PEUSBRE =Pt - W V= <~ Ax P ~ VANl RO OOD B -G

—— 0T N et A S V00 b N b o ot | o=@ + o Ak — =V B | — I~ t— e i — - Tpe mMA B DL St (O St — A ey o rm G}S<M“ -z o () e e W N
WAl LK . B o — BN e I Vb A 2B el — O o N— o BASE BN em—rm 1 ek 1A B —d v P @ e (81~ e~ 000 3

e Qe e V4 AV s || P N T LT TP S R cl e A OOMB el k=t e ek el — Ml DDNPRE vk e ] D O

< Vo eop e s + ass ¢ B DA Qo e o N e A s e e e v aie N~ 1 0e e D o e A W) se ee e )| e < BV o i ot e e VDN QY

toeer Ot e + -V + U0 A e et tVtr Ve e —e re Vool 2< < e e —pA LA s e e~ mmDN -+ e v Qo B eV e Pl D (D) 0

Qe Aw= ootk ez se || T — Qormmt (B @ or~ V=< — =~ r—V e— - @ O TR B Ve N o= Q) 1 S lmis o~ ee | eV LA R — e U D+ ®ON=D U

v cromt V dm b o= A t o s @M@ B»— ~2 - ¢ DO T ppa—— RS W — e N A — U= eeel o cor o [ R+ = QOUADRAA~D~ PR

T DV « Q@ A A * L et rem — A BIE DA A~ e D - H..__t>| .-\ B R | o p—— Il — eV Qeom— ==V ~0 p ~em 5O~ e\ ~ V< OB »

] ] —_— N D e < o b Mo — o AE DN+ Qe QD e e D e A — 1 Nk Ve o @ 1o +—x omm o o0 |[ = m= A oV —s = ¢ || e v B HE Ve B+ N N

-~ 7R L eV 2 T P comm oF ma (e A v on | e - ek AR - o — e ok < < ~< o~ rdm e N e ] D e — ot e O DN Dl © A o

o o o ) - e V| se V. N e A 1 A = e~ o ok op————— + A B A UL e~ [0} ol —_— e —e o+ e+ B EO ] U+ DD — @ o= U -0
D e o Y~ + AE s L AP N~ e Ve SN Vi poa— | eV A o Nx A= e ek eeDNC e et 1 x o~ eex 4 o= VA A~ADE AW cdw pommee (B oo @ Bl oo D% LN

e < eer o || DN PNE U b e || v — o A= D e D PV ) em— (e — L e e v x CVV ¢ mx = VE om— || WG @t > QT TV LR )

ot — e N i Db )+ o~ ) A Neoem |l Vemmeis 1~ e DUl & = VOl o —— 0 1 oy e e 4 mE e A e e Qe V.l)V__u+7r10.V.|m T...Wb
)b D e D W e — D~ Qe || * (Y cemmfom e b | A D B e V—D s = W<~ — 1z 1 e LI (R r.ln<\S.;?M%VﬁLA:[(\f].lmeSIDr

V e bl £ o BV e e e s WS VB | A sormmt B~ oo o= Qe =t & NN N HE NV 1 WE ARV mA— e ok WV DK <k e~ R S -E T - T R W?
O~~~ < —~n ‘ U x mmrmm m e — || ] AC St i = DN DN ez o~ . Pe—z 1 s E e — e e A e o e QO DO ) o v o (7Y T - A

I ot e o ) ot e e o— C it b e () semm =i | Q) f s semmm rk ses se—DN B Ve + 1E 2 - A (RN -] .{[X@<TW)7.|I|1IS R S =

R g T I T e TR PR s | g T I R o e T o S L B e R TE T N L T e W et o AN N R o g b oo sasel o



ALTITUDE | MARS 2026 ADAPT OR COLLAPSE : EPISODE 1 : DATA CENTERS, EXEMPLE DES ETATS-UNIS 6

2. De nombreux défis climatiques pour
les data centers américains

En examinant de plus prés les risques climatiques, les data
centers situés aux Etats-Unis font face a des défis liés a la fois
aux changements des conditions climatiques physiques
et a la transition vers une économie bas-carbone.

CHALEUR EXTREME, STRESS HYDRIQUE ET
RISQUES D’INONDATION

Les data centers font face a des effets significatifs liés aux
changements des conditions climatiques physiques. Leurs
vulnérabilités sont liées a la fois aux tendances climatiques
chroniques, qui peuvent induire des colits opérationnels
substantiels et persistants, et aux événements climatiques
aigus, qui peuvent endommager les actifs, menacer leur
intégrité structurelle et perturber les opérations.

La consommation d’eau
devrait augmenter de 170 %

d’ici 2030, selon WestWater
Research

Les data centers sont particuliérement vulnérables a la
hausse des températures, qui augmentent lademande de
refroidissement, exercent une pression supplémentaire
sur les réseaux électriques et rendent les opérations plus
difficiles.

A titre illustratif, nous avons analysé sur Altitude plusieurs
installations situées dans la « Data Center Alley », le plus
grand hub mondial de data centers et le plus connecté au
niveau international (figure 1). Les résultats mettent en
évidence un risque élevé de chaleur extréme.

LAmerican Society of Heating, Refrigerating and Air-
Conditioning Engineers (ASHRAE) recommande une
température de fonctionnement optimale comprise entre
18et27°Cpourlesdatacenters. Au-dela de 27°C, lesbesoins
en refroidissement augmentent fortement, entrainant une
hausse de la consommation d’énergie, une réduction
de Lefficacité des équipements et, a terme, des impacts
financiers significatifs, ainsi qu’un risque accru de sous-
performance opérationnelle.

Dans cet exemple, Altitude identifie également ’exposition
de l’actif a un risque élevé d’inondation pluviale.

Lindicateur utilisé est la profondeur d’inondation
défendue, qui atteint prés de 35 cm pour une période
de retour de 1 000 ans. Cela indique que, méme
apres prise en compte de la capacité de drainage
et des infrastructures de protection, un épisode de
pluie extréme pourrait générer des niveaux deau
capables de perturber l'actif. De telles conditions
peuvent endommager les infrastructures critiques
et interrompre les opérations du data center par
des coupures d’alimentation ou de connectivité,
limiter I'acceés du personnel, entrainer des dépenses
d’investissement plus élevées et réduire les revenus.

Nous nous appuyons sur plusieurs indicateurs
pour flagger ce risque, notamment I'évolution du
nombre de jours avec des températures maximales
supérieures a 35°C par rapport a une période de
référence. Selon notre évaluation, d’ici 2050, dans
un scénario d’émissions élevées (SSP5-8.5), les data
centers de cette zone pourraient connaitre plus de 22
jours supplémentaires par an avec des températures
maximales quotidiennes dépassant 35°C par
rapport a 2000, soit une augmentation de plus de
trois semaines d’exposition a la chaleur extréme,
modifiant substantiellement la maniére dont le
risque de continuité d’activité doit étre évalué.

Lapénurie d’eau est un autre défi critique, car les data centers
consomment de grands volumes d’eau pour se refroidir,
mettant potentiellement sous pression les ressources locales.
WestWater Research estime que la consommation d’eau
aux Etats-Unis pourrait augmenter de 170 % d’ici 2030.

A noter : bien que des technologies de refroidissement
alternatives a faible consommation d’eau existent, elles
nécessitent généralement plus d’électricité et reposent sur
des systemes moins matures. La consommation d’eau en
amont pour produire l'électricité aggrave encore ce risque.

Lanalyse dAltitude sur un autre data center situé a Mesa
(figure 2) met en évidence plusieurs risques climatiques,
parmi lesquels un risque élevé de stress hydrique. Dans
cet exemple, selon un scénario d'émissions élevées
(SSP5-8.5), en 2030, la demande régionale en eau est
projetée a deux fois l'offre renouvelable disponible
localement. Cela signifie que I'écart doit étre comblé
par des sources non durables telles que I'épuisement
des eaux souterraines ou des transferts sur de longues
distances. Au-dela de 40 %, nous considérons que les
data centers disposent d'une marge de manceuvre
limitée pour absorber une demande supplémentaire
ou résister a des épisodes de sécheresse.
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Une disponibilité insuffisante en eau peut entrainer
de graves impacts opérationnels et financiers, en
empéchant notamment les data centers de satisfaire
leurs besoins en refroidissement et en augmentant les
risques de panne et les colits d’exploitation. Cela peut
également contraindre a des investissements colteux
dans des technologies de refroidissement alternatives.
Parallélement, la concurrence sur les besoins locaux en
eau peut générer des risques de transition tels que des
litiges, des contraintes réglementaires et des atteintes a la
réputation.

RISQUES DE TRANSITION LIES'AU PROFIL
ENERGIVORE ET FORTEMENT EMETTEUR DE
GES DES DATA CENTERS

Selon ’Environmental and Energy Study Institute (EESI,
2025), la demande en électricité des data centers e
devrait atteindre 130 GW en 2030, soit prés de 12 % de
la consommation annuelle d’électricité des Etats-Unis,
contre environ 4 % aujourd’hui, un triplement en moins
d’une décennie. Environ 56 % de cette électricité provient
actuellement de centrales thermiques a combustibles
fossiles. L’expansion simultanée de la production au
gaz ajoute des tensions et complique léquilibre entre
croissance et durabilité.

Lactivité liée aI'lA dans les
data centers pourrait générer

jusqu’a 44 millions de tonnes
de CO, d’ici 2030

La dépendance croissante a ’énergie expose les opérateurs
a des colits liés aux GES, taxes carbone, mécanismes de
répercussion des colits, ou dispositifs de tarification du
carbone. Les grandes entreprises technologiques ont
signalé une hausse de leurs émissions opérationnelles ces
derniéresannées. Lactivité liée a ’'lAdans les data centers
aux Etats-Unis pourrait a elle seule générer entre 24 et
44 millions de tonnes de CO, par an d’ici 2030, dans le
cadre d’une empreinte mondiale des data centers projetée
entre 630 et 920 MtCO,e par an. La base de données NGFS
indique une augmentation de 169 % des prix du carbone
d’ici 2040 par rapport a 2025, selon le scénario de transition
retardée du modeéle GCAM 6.0.model.

Concretement, la hausse des colits liés aux GES pourrait se
traduire par des dépenses opérationnelles plus élevées,
représentant une charge financiére significative pour les
opérateurs de data centers.

Plusieurs Etats commencent a mettre en place des taxes
énergétiques sur les data centers. Par exemple, en
juin 2025, le Minnesota a supprimé ’exonération de taxe

de vente pour les grandes installations et introduit une
redevance annuelle sur la consommation d’énergie, tandis
que des mesures similaires sont a ’étude a New York, dans
le Maryland et en Arizona. Les exigences en matiére de
réglementation et de certification s’étendent également. Le
projet de loi adopté en décembre 2025 dans le Wisconsin,
par exemple, impose aux data centers d’obtenir une
certification de conception durabledanslestroisanssuivant
la construction, faisant écho a des politiques similaires
déja en vigueur dans llllinois et d’autres Etats. Cette
montée en puissance des contraintes réglementaires
pourrait se traduire par une augmentation des dépenses
d’investissement pour la construction de nouveaux
sites, avec des implications directes pour la planification
des investissements.

Globalement, les colits opérationnels sont en hausse car
les risques de transition liés a intensité énergétique
et aux prix de lénergie augmentent les charges
d’exploitation, en l'absence de mesures d’atténuation.
Parallelement, les risques physiques tels que les chaleurs
extrémes nécessitent des capacités de refroidissement
plus importantes, faisant grimper les dépenses
d’électricité et de maintenance. Les sécheresses
et le stress hydrique contraignent les installations
dépendantes du refroidissement a eau a rechercher des
solutions alternatives, souvent a coiit plus élevé, et les
assureurs répercutent de plus en plus ces expositions dans
des primes en hausse.

Les dépenses d’investissement sont également impactées.
Les exigences réglementaires et juridiques orientent les
investissements vers des technologies bas-carbone,
des mises a niveau des installations et des mesures
de conformité, tandis que les dommages structurels
causés par des événements physiques peuvent entrainer
des réparations colteuses ou le remplacement de
serveurs, systemes d’alimentation et infrastructures de
refroidissement.

Des data centers plus durables peuvent réduire les charges
d’exploitation a long terme, notamment a mesure que les
besoins en refroidissement augmentent. Les opérateurs
peuvent gagner des avantages concurrentiels car les
clients exigent de plus en plus des infrastructures bas-
carbone. ’accés a des mécanismes d’approvisionnement
en énergie renouvelable peut contribuer a sécuriser une
électricité a moindre émission et a réduire I’exposition a
la volatilité des combustibles.

Heureusement, un nombre croissant d’outils permet
désormais aux investisseurs d’identifier et de hiérarchiser
les risques climatiques a partir de données relativement
simples telles que le type d’actif et la géolocalisation.
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3. Adaptation au changement climatique :
un levier de gestion des risques pour
investisseurs & opérateurs de data centers

LES DATA CENTERS, UN NOUVEAU TYPE
D’ACTIFS ECHOUES ?

Ces risques de transition et risques physiques
augmentent la probabilité qu’un actif devienne un actif
échoué s’il ne parvient pas a sadapter aux conditions
climatiques changeantes, aux contraintes liées a la
transition, a la raréfaction des ressources, en particulier
lorsque les colits d’exploitation dépassent durablement
le potentiel de revenus. Dans ce contexte, l'adaptation
apparait non seulement nécessaire mais incontournable.

Le World Economic Forum projette que les chaleurs
extrémes, les sécheresses et d’autres aléas climatiques
pourraient porter les coiits annuels mondiaux liés aux
data centers a 81 milliards de dollars d’ici 2035, pour
atteindre 168 milliards de dollars d’ici 2065.

Concernant le risque d’actifs échoués, S&P estime que
les coiits annuels liés au climat pourraient atteindre
9,5 % de la valeur totale des actifs des data centers
d’ici 2055 dans un scénario d’émissions élevées (WEF
2025), avec des pertes cumulées pouvant atteindre
3300 milliards de dollars. Les chaleurs extrémes
représentent plus des deux tiers de cet impact, suivies
par les sécheresses et le stress hydrique; des chiffres
qui sous-estiment probablement les répercussions plus
larges sur les chaines de valeur et les perturbations
secondaires.

DECARBONATION, UNE NECESSITE
STRATEGIQUE

En plus de réduire le risque dactifs échoués, les
investisseurs qui soutiennent activement les pratiques
durables et I'innovation peuvent bénéficier d’ opportunités
de transition, de lévolution des préférences des
consommateurs et d’avancées technologiques.

Plus spécifiquement, dans le contexte des data centers
américains, maintenir la consommation d’électricité dans
un plafond défini est essentiel. Cela dépend principalement
de deux facteurs :

e La part du carbone incorporé (serveurs, équipements
IT, infrastructure de refroidissement et batiments), qui
représente environ 25 % des émissions totales des data
centers.

« Le rythme et Uefficacité de la transition énergétique,
en particulier la décarbonation du secteur électrique.
La phase opérationnelle (consommation d’énergie)
représente environ 75 % des émissions totales.

En outre, les investisseurs américains cherchant a
atténuer les risques climatiques pourraient rechercher les
caractéristiques suivantes dans les data centers :

« Remplacer le ciment Portland par des alternatives a
moindre empreinte carbone, y compris l’acier recyclé.

« Mettre en place des systemes de récupération de chaleur
(par exemple, réinjection dans des réseaux de chaleur
urbains ou alimentation de batiments tertiaires).

« Optimiser les opérations par [’hyper-scaling et
Pamélioration de lefficacité, comme atteindre un indicateur
d’efficacité énergétique (PUE) inférieur a 1,2.
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ADAPTATION CLIMATIQUE, PAR OU
COMMENCER?

Chez Altitude, nous combinons une analyse fondée sur
la science avec une expertise approfondie en risques
de transition et risques climatiques physiques, en nous
appuyant sur notre réseau d’experts en climat, affaires et
stratégie.

Les mesures d’adaptation spécifiques aux data centers
incluent des stratégies de prévention, d’atténuation de
I’exposition aux risques, et de renforcement de la résilience
face aux conditions climatiques et de marché changeantes,
notamment:

« Eviter ou se retirer des zones a hautrisque. Identifier les
sites exposés a la sécheresse, aux chaleurs extrémes ou a
d’autres aléas climatiques, et privilégier des emplacements
plus sirs pour les nouveaux développements.

o Investir dans des techniques de gestion de l’eau
pour réduire la consommation. Selon le contexte local,
les options incluent les systémes de refroidissement
en boucle fermée réutilisant les eaux usées et leau
douce, le refroidissement par immersion pour lefficacité
énergétique, le refroidissement par air dans les régions ou
l’eau est rare, et le free cooling dans les climats plus froids.

Les cotits liés au climat
pourraient atteindre 9,5 % de la

valeur totale des data centers
d’ici 2055

« Obtenir une couverture d’assurance adaptée. S’assurer
que les polices refletent de maniere adéquate les risques
physiques et de transition afin de protéger les actifs et les
opérations.

« Promouvoir lefficacité énergétique. Réaliser des
audits énergétiques complets pour identifier les sources
d’inefficacité, mettre en place un suivi continu de la
consommation d’énergie et des émissions de GES, et
investir dans les technologies les plus récentes en matiere
d’efficacité énergétique pour les serveurs, les systemes
de refroidissement et |’éclairage. La virtualisation et
la consolidation des serveurs permettent d’optimiser
davantage le taux d’utilisation.

« Constituer une équipe de conformité pour suivre
lévolution des réglementations et des normes.
Poursuivre de maniere proactive les certifications
pertinentes en matiére d’efficacité énergétique et de
durabilité (telles que ISO 50001, ENERGY STAR ou LEED for
Data Centers) selon la juridiction.

11

« Alimenter les data centers en énergie propre. Explorer
'approvisionnement direct en énergie renouvelable ou les
contrats d’achat d’électricité (PPA) aupres de fournisseurs
d’énergie renouvelable. Cela réduit également 'exposition
financiere a la volatilité des colits des combustibles.

« Promouvoir la durabilité tout au long de la chaine
d’approvisionnement. Soutenir une gestion responsable
des ressources locales et encourager les pratiques durables
chez les fournisseurs et sous-traitants.

» Mettre en place un plan d’engagement communautaire.
Maintenir un dialogue ouvert avec les parties prenantes
locales pour répondre a leurs préoccupations et soutenir
une gestion partagée des ressources.

CREER DE LA VALEUR PAR LADAPTATION ET
LES MESURES DE DECARBONATION

Adapter et décarboner les data centers sont des
démarches indissociables et doivent donc étre
traitées comme une priorité unique. En optimisant les
dépenses d’investissement, en préservant la continuité
opérationnelle, en accélérant la livraison des projets
et en réduisant le carbone incorporé, les stratégies de
rénovation et d’adaptation renforcent la résilience face
aux menaces environnementales, protegent les flux de
trésorerie, préservent la liquidité des actifs et soutiennent
les valorisations de sortie.

Pour les investisseurs en infrastructures avec une
exposition de long terme, les data centers alignés sur les
enjeux climatiques sont susceptibles de démontrer des
rendements ajustés du risque supérieurs, une plus grande
résilience réglementaire, et des fondamentaux de demande
a long terme plus solides. Dans ce contexte, l'intégration
des considérations climatiques n’est pas optionnelle ;
elle est essentielle a la compétitivité des actifs et des
portefeuilles.

Les principes exposés dans cette publication, de
Poptimisation des dépenses d’investissement a la
réduction du carbone incorporé, ne se limitent pas aux
data centers. Ils sappliquent a toutes les classes d’actifs
réels, partout ou le risque climatique physique rencontre
des capitaux de longue durée. Dans notre publication,

Actifs Réels : Comment I'adaptation climatique et
la résilience créent de la valeur, un guide pour les

propriétaires et opérateurs d’actifs,

nous allons plus loin en proposant un cadre
opérationnel, des outils de modélisation financiere
et des recommandations sectorielles pour aider les
parties prenantes de 'immobilier et des infrastructures a
identifier, hiérarchiser et quantifier la valeur économique
des mesures d’adaptation climatique au niveau des actifs
et des portefeuilles. Restez connectés.
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Avertissement

Ce document est publié a titre informatif uniquement et ne constitue ni une recherche en investissement ni une analyse
financiére relative a des transactions sur instruments financiers au sens de la directive MIF (2014/65/UE), ni une offre de la
part d’AXA Climate d’acheter ou de vendre des investissements, produits ou services, et ne doit pas étre considéré comme
une sollicitation ou un conseil en investissement, juridique ou fiscal, une recommandation de stratégie d’investissement
ou une recommandation personnalisée d’achat ou de vente de valeurs mobilieres. Du fait de sa simplification, ce
document est partiel, et les opinions, estimations et prévisions qu’il contient sont subjectives et susceptibles d’étre
modifiées sans préavis. Il n’existe aucune garantie que les prévisions formulées se réaliseront. Les données, chiffres,
déclarations, analyses, prédictions et autres informations contenues dans ce document sont fournis sur la base de notre
état de connaissances au moment de la rédaction. Bien que toutes les précautions aient été prises, aucune déclaration ni
garantie (y compris a ’égard de tiers), expresse ou implicite, n’est donnée quant a 'exactitude, la fiabilité ou I'exhaustivité
des informations contenues dans le présent document. Le recours aux informations contenues dans ce document reléve
de la seule responsabilité du destinataire. Ce document ne contient pas d’informations suffisantes pour étayer une
décision d’investissement. Publié en France par AXA Climate, immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés
de Paris sous le numéro B 493 363 378, enregistrée en tant qu’intermédiaire d’assurance au registre unique francais des
intermédiaires en assurance, banque et finance sous le numéro 07029015 (www.orias.fr) et dont le siege social est situé
au 14-16 Boulevard Poissonniere, 75009, Paris — France.
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