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Zatimco posledni technologicky cyklus byl tazen predevsim spotrebiteli, soucasny cyklus
umélé inteligence se formuje spiSe kolem vyuziti ve firmach. Marcel Stotzel, portfolio
manazer fondu Fidelity European Fund a Fidelity European Trust, vysvétluje, pro¢ by
Evropa mohla predstavovat jednu z nejvice prehlizenych expozic co se tyce Al v globalnich
akciich. Silné zastoupeni financniho sektoru, prumyslu a zdravotnictvi totiz Al stavi do
vyhodné pozice pro dalsi fazi rustu.

Klicové body

Posledni technologicky cyklus byl veden spotrebiteli. Streamovaci sluzby, socialni sité, chytré
telefony a elektromobily zménily kazdodenni zZivot a vytvorily obrovskou hodnotu pro spolecnosti,
které dokazaly ziskat uzivatele, jejich pozornost a dlouhodobé zapojeni.

Uméld inteligence se vSak vyviji odliSné. Prestoze z ni budou tézit i spotrebitelé, nejvétsi ekonomické
prinosy pravdépodobné ziskaji podniky, které Al vyuziji k automatizaci procest, zvySeni produktivity
a zlepSeni rozhodovani v redlné ekonomice.

Tento posun mé pro investory zasadni dusledky. Evropa byva Casto vnimana jako region s omezenou
expozici vuci Al, protoze postrada technologické giganty spotrebitelského zaméreni, jaké najdeme v
USA. Pravé silné zastoupeni bank, pojistoven, pramyslovych podniku a farmaceutickych spole¢nosti
vSak muze Evropu predurcit k tomu, aby z Al cyklu zaméreného na podniky mimoradné tézila. Jak se
pozornost trhu presouva od vyvojart modela a poskytovatelll infrastruktury k dlouhodobym
prijemcim prinosu Al, mize se Evropa ukazat jako jedna z nejvice prehlizenych investiCnich
prilezitosti v oblasti umélé inteligence.

0Od spotrebitelskych technologii k podnikové Al

Jednim z hlavnich ryst predchozi technologické éry byla jeji orientace na spotrebitele. Nejvétsi
vitézové druhé dekady tohoto stoleti - socidlni sité, streamovaci platformy, chytré telefony a
elektromobily - byli v zdsadé pribéhy typu business-to-consumer.

Technologie prinasely atraktivnéjsi digitalni zazitky, lepsi zabavu a inovativni spotrebitelské
produkty, pricemz zna¢né Cast ekonomickych prinostu smérovala rovnou ke koncovym uzivatelim.

Nastupujici technologicky cyklus postaveny na Al vypada jinak. Spotrebitelé sice budou vyuzivat
stale vice sluzeb pohanénych umélou inteligenci, vétsi ekonomicky dopad vSak pravdépodobné pociti
firmy. Jde o obdobi, kdy se podniky stavaji produktivnéjsimi, vice automatizovanymi a efektivnéjSimi.
Hlavni prinos se tak presouva od domacnosti k samotnym spolecnostem.

Pro investory je tento rozdil dalezity, protoze méni mista, kde bude pravdépodobné vznikat hodnota.
Zaroven zpochybnuje zjednoduseny nazor, ze Evropa nema vyznamnou expozici co se tyce Al. Silna a
rozmanitd zakladna evropskych prumyslovych, finan¢nich, zdravotnickych a infrastrukturnich
spolecnosti totiz vytvari velmi dobré predpoklady pro rozsahlé zavadéni Al v podnikové sfére.

Predchozi cyklus byl tazen spotrebiteli



Minul4 technologicka vina byla postavena na ziskavani uZivateld a jejich angaZovanosti. Uspésné
firmy dokdazaly pritdhnout obrovské publikum a nasledné jej monetizovat prostrednictvim
predplatného, reklamy nebo primého prodeje produktu.

Netflix zménil zplisob konzumace médii diky modelu predplatného. Socialni sité monetizovaly
pozornost uzivateli pomoci cilené reklamy a sitovych efektli. Apple a Tesla spojily technologie se
silnymi znackami a vytvorily vysoce atraktivni spotrebitelské produkty.

Spole¢nym jmenovatelem byl rist zalozeny na prijimani spotrebiteli, monetizace prostrednictvim
predplatného, reklamy nebo prodeje produktl a konkurencni vyhody vybudované na sile znaCky a
sitovych efektech. V jadru Slo o spotrebitelské obchodni modely.

Al je strukturalné vice orientovana na podniky

Umeéla inteligence vytvari odliSnou ekonomickou architekturu. Prestoze nejvetsi medialni pozornost
ziskavaji spotrebitelské aplikace, dlouhodobé vyznamnéjsi prilezitost mize spocivat pravé v tam, kde
Al prijimaji podniky.

Hodnotovy retézec Al Ize zjednodusené rozdeélit do tri skupin:

Investori zatim vyrazné odménili predev$im prvni dvé skupiny. Akcie vyvojart modell a dodavatel
infrastruktury prudce vzrostly diky oCekavani rychlého rustu poptévky a zisku. Naproti tomu
spolecnosti, které budou Al vyuzivat v bézném podnikani, zistavaji relativné stranou pozornosti.

Americké akcie jsou z historického pohledu drahé, predevsim vlivem velkych
technologickych spolecnosti; evropské akcie zustavaji v relativnim srovnani levnéjsi:

Zdroj: Fidelity International, LSEG DataStream, kvéten 2026. MSCI indexy

Pokud v$ak firmy po celém svété investuji stovky miliard dolart do Al infrastruktury a modelu,
logicky by se mély postupné dostavit vyznamné produktivni prinosy pro jejich uzivatele. Prestoze
dodavatelé jiz tézi z rustu zisku i ocenéni, vétSina podnikovych uzivatell Al zatim podobné precenéni
nezazila.

Trh ¢eka na dukazy

Duvodem je predevsim skepse. Investori chtéji vidét konkrétni diikazy, ze vyuzivani Al skutecné
povede k vyrazné vy$$im ziskim.

Mnoho nejvyznamneéjsich aplikaci Al je stale v rané fazi vyvoje a jejich dopad na hospodarskeé
vysledky se zatim plné neprojevil. Pokrocilé systémy Al, které dokazou automatizovat celé pracovni
procesy, existuji v $irSim meéritku teprve nékolik mésicu.

Presto jiz lze pozorovat prvni konkrétni priklady:
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obslouzit vice klientu, zpracovat vice zakazek a zlepsit kvalitu sluzeb bez odpovidajiciho rustu
personalnich néklad. Al se tak muze stat vyznamnym multiplikatorem produktivity napric
ekonomikou.



Evropa je pro svét podnikové Al dobre pripravena

Pravé tento posun smérem k podnikiim a priimyslu je pro Evropu zésadni. Casto se tvrdi, Ze Evropa
nema dostate¢nou expozici co se tyce Al, protoze zde nenajdeme koncentraci technologickych
gigantu srovnatelnou s USA nebo nékterymi asijskymi trhy. Tento pohled vSak prehlizi skute¢nost, ze
se Al prilezitost postupné presouva.

Evropské akciové trhy maji odliSnou strukturu nez americké. Jsou méné zavislé na internetovych
platforméch zamérenych na spotrebitele a mnohem vice vystavené sektorum, které mohou z Al v
podnicich profitovat:

Americkému indexu dominuji technologické spolec¢nosti; evropsky index tahnou predevsim
financni spole¢nosti, praumyslové podniky a zdravotnictvi:

Zdroj: MSCI, duben 2026

Evropa navic disponuje silnou primyslovou zékladnou nezbytnou pro budovani globalni Al
infrastruktury. Evropské spolec¢nosti patri ke svétovym lidram ve vyrobé zarizeni pro polovodice,
elektrickych systémt, energetického managementu, chlazeni datovych center, prumyslové
automatizace a presného strojirenstvi.

Vyznamnou oblasti je také energetika. Uméla inteligence je energeticky naroéna a vyzaduje rozsahlé
investice do vyroby elektriny, prenosovych siti a energetické efektivity. Evropské firmy pusobici v
téchto segmentech tak mohou primo profitovat z rostouciho poctu datovych center a Sirsiho
vyuzivani Al.

Nejvice podcenovana prilezitost vSak mozna nelezi mezi dodavateli infrastruktury, ale mezi
samotnymi uzivateli. Evropské banky, pojistovny, prumyslové podniky a zdravotnické spolec¢nosti by
se mohly stat jednémi z nejvétsich dlouhodobych prijemct prinost umélé inteligence.

Zavadéni v podnicich muze byt dalsi fazi Al investi¢niho pribéhu

Na zdkladé analyzy jednotlivych spolecnosti odhadujeme, Ze priblizné 20 % firem zahrnutych v
indexu MSCI Europe ma primou expozici na prijmy souvisejici s Al

Nejvyssi sektorova expozice se nachdazi v:

Presto se potencial mnoha podnikovych prijemcu Al zatim v cenéch akcii plné neodrazi. Historicky
trhy v pocéatecni fazi technologickych cykli odmeénuji predevsim dodavatele infrastruktury, protoze
jejich prijmy a zisky rostou okamzité diky investi¢nim vydajum zakazniku. Prinosy pro koncové
uzivatele se obvykle projevi az pozdéji, kdy se nové technologie rozsiri a zlepseni v provozu za¢nou
ovliviiovat financni vysledky.

Zda se, ze stejny scénar sledujeme i dnes.

Prvni faze Al cyklu odménila vyrobce Cipu, vyvojare modell a dodavatele infrastruktury. Dalsi faze
muze stéle vice zvyhodiovat ,uZivatele” - spole¢nosti schopné proménit Al ve vys$$i produktivitu,
lep$i marze, vys$$i loajalitu zékaznikl a rychlejsi rust. A pravé zde mize Evropa skryvat radu
budoucich vitézu.



Evropa jako prehlizeny prijemce prinosu Al

Posledni technologicky cyklus byl tazen spotrebiteli. Chytré telefony, streamovaci sluzby, digitalni
platby, sociélni sité a cloudovy software zménily zplsob, jakym lidé komunikuji, nakupuji a travi
volny ¢as. Firmy vytvarely hodnotu tim, Ze ziskavaly uZzivatele, monetizovaly jejich pozornost a
budovaly silné znacky.

Cyklus umélé inteligence se pravdépodobné bude vyvijet jinak. Prestoze z néj budou profitovat
spotrebitelé, vétsi a dlouhodobéjsi ekonomické prinosy mohou pripadnout podnikiim prostrednictvim
vys$$i produktivity, automatizace pracovnich procesu a kvalitnéj$iho rozhodovani.

To je dulezité i pro investory, protoze se tim méni mista, kde hledat dlouhodobou tvorbu hodnoty.
Nestaci sledovat pouze technologické platformy zamérené na spotrebitele. Stale vétsi pozornost si
zaslouzi cely ekosystém, zejména spolecnosti schopné Al efektivné implementovat ve velkém
méritku.

Evropa je na tento posun dobre pripravena. Jeji podnikové orientovana struktura znamend, ze ma
mnohem veétsi expozici na Al, nez se bézné predpoklada. Trh jiz ocenil spolec¢nosti, které Al buduji.
Dalsi otdzkou je, zda nezacina podcenovat firmy, které ji budou v nasledujicich letech vyuzivat
nejefektivnéji.
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Fidelity International byla zalozena v roce 1969 a poskytuje investi¢ni sluzby a produkty
soukromym a institucionalnim investorum. Od ostatnich globalnich investi¢nich spolecnosti se lisi
zejména formou vlastnictvi. Jedna o Cisté privatni, soukromou spolecnost vlastnénou primo cleny
zakladajici rodiny a managementem firmy. Spolecnost klade veliky diraz na provadéni podrobnych
analyz, na jejichz zékladé pak identifikuji pro klienty nejvyhodnéjsi investicni prilezitosti. Jeji
specialni tymy investi¢nich analytiki a odbornik{ pusobi ve vSech hlavnich finan¢nich centrech svéta
- v Londyné, Frankfurtu, Parizi, Hongkongu, Tokiu, Singapuru, Soulu, Dilli, Bombaji a v Sydney. V
soucasné dobé administruje aktiva ve vysi 87 mld. USD (assets under administration) a globalné pro
klienty investovala 290 mld. USD ve 25 zemich napri¢ Evropou, Asii, Tichomorim, strednim
Vychodem a jizni Amerikou. V Ceské republice Fidelity plisobi od roku 2012 a mezi jeji klienty patii
celd rada vyznamnych institucionalnich i privatnich klientt, vSechny vyznamné banky, pojistovny,
finan¢ni spoleCnosti a nezavisli finan¢ni poradci, ktefi koncovym investorum zprostredkovavaji
investicni fondy této globdalni investi¢ni spolecnosti.



Dulezité upozornéni

Toto je propagacCni material. Tento dokument nesmi byt bez predchoziho souhlasu rozmnozovan
nebo rozsirovan.

Fidelity International poskytuje informace pouze o svych produktech a neposkytuje investi¢ni
poradenstvi na zdkladé individualnich potreb, jinak nez konkrétné radné stanovené opravnénou
spolec¢nosti pri formalni komunikaci s klientem.

Jako Fidelity International je oznaCovana skupina spolecnosti, které tvori globalni organizaci spravy
investic poskytujici informace o produktech a sluzbach v uréenych jurisdikcich mimo Severni
Ameriku. Toto pisemné sdéleni neni smérovano k osobam se sidlem ve Spojenych statech a takové
osoby nesmi podle néj jednat. Je urceno pouze osobam bytem v takové v soudni prislusnosti, kde jsou
prislusné fondy povoleny k distribuci nebo tam, kde neni takové povoleni vyzadovano.

VSechny nézory predstavuji stanoviska spolecnosti Fidelity, neni-li uvedeno jinak. Fidelity, Fidelity
International a logo Fidelity International a symbol mény F jsou vSechno ochrannymi znamkami
spolecnosti FIL Limited.

Tento dokument nepredstavuje distribuci, nabidku nebo vyzvu k vyuziti sluzeb investi¢ni spravy
spolecnosti Fidelity, ani nabidku ke koupi, prodeji nebo vyzvu k nabidce ke koupi nebo prodeji
jakychkoli cennych papirt v jakékoli jurisdikci nebo zemi, kde takova distribuce nebo nabidka neni
povolena Ci by byla v rozporu s mistnimi zdkony nebo predpisy.

Odkazy v tomto dokumentu na konkrétni cenné papiry nelze vykladat jako doporuceni ke koupi nebo
prodeji téchto cennych papird, ale jsou uvedeny pouze pro ilustraci. Investori by rovnéz méli vzit na
védomli, ze vyjadrené nazory jiz nemusi byt aktualni a spolecnost Fidelity jiz mohla jednat. Pruzkumy
a analyzy pouzité v této dokumentaci shromazduje spolecnost Fidelity pro své potreby spravce
investic a je mozné, Ze podle nich jiz bylo postupovano pro jeji vlastni ucely. Tento material byl
vytvoren spolec¢nosti Fidelity International.

Minula vykonnost neni spolehlivym ukazatelem budoucich vysledka.

Tento dokument miize obsahovat materialy tretich stran, které jsou dodavéany spoleCnostmi, jez
nejsou spojeny s zadnym subjektem Fidelity (obsah tretich stran). Spolec¢nost Fidelity se nepodilela
na pripravé, prijeti ani upravé takovych materiala tretich stran a vyslovné ani implicitné takovy
obsah neschvaluje ani nepodporovala.

Udaje nejsou auditované. Odbornici provadéjici priizkum zahrnuji spole¢niky a analytiky.
Doporucujeme, abyste si pred uskute¢nénim jakéhokoli investi¢niho rozhodnuti opatrili podrobné
informace. Investice by mély byt provadény na zakladé aktuadlniho prospektu (v angliCtiné a Cestiné)
a dokumentu KIID (Klicové informace pro investory) - dostupny v anglictiné a ¢estiné, které jsou
dostupné spolu s vyro¢nimi a pololetnimi zpravami zdarma na https://www.fidelityinternational.com
nebo od nasich distributoru a naseho evropského Centra sluzeb v Lucembursku, sidlici na adrese FIL
(Luxembourg) S.A. 2a, rue Albert Borschette BP 2174 L-1021 Luxembourg.

Fidelity Funds "FF" je oteviena investic¢ni spolecnost (SKIPCP) sidlici v Lucembursku, ktera
disponuje akciemi riznych trid. Spolec¢nost FIL Investment Management (Luxembourg) S.A. si
vyhrazuje pravo ukoncit nabizeni podfondu a jeho podilovych jednotek na trhu v souladu s ¢lankem
93 pism. a) smérnice 2009/65/ES a Clankem 32 pism. a) smérnice 2011/61/EU. Toto ukonceni bude
predem oznameno v Lucembursku.Obchodni zndmky tretich stran, autorska prava a dalsi prava
dusevniho vlastnictvi zustavaji majetkem jejich konkrétnich vlastnika.



Investori a potencialni investori mohou ziskat informace o svych pravech ve spojeni se stiznostmi a
soudnimi spory na tomto odkazu: https://www.fidelity.cz (v ¢estiné).
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