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Technologicky pokrok sme si zvykli spajat so zlachovanim - deflaciou. Viac vykonu za
menej penazi. Lepsi telefon za podobnu cenu. Vacsi disk, viac pamate, rychlejsi procesor.
Lenze technologicka revolicia moze mat aj opacny kratkodoby efekt. Ak nova technoldgia
prudko zvysi dopyt po nieCom, ¢o sa neda rychlo vyrobit vo vacSom mnozstve, cena zaCne
rast.

Umeld inteligencia dnes tento tlak vytvara najméa pri paméatovych cipoch. Moderné Al okrem
vypoctového vykonu potrebuji aj obrovské mnozstvo velmi rychlej pamate. Vola sa HBM, High
Bandwidth Memory, a stala sa jednym z tzkych hrdiel celej Al infrastruktury.

HBM paméte sa vyrabaju na tych istych vyrobnych linkach a z tych istych kremikovych dosticiek, ako
bezna pamat do notebooku ¢i mobilu. Kazda vyrobna linka pritom podlieha prisnemu zakonu
nakladov obetovanej prilezitosti. Ak vyrobi HBM cip, nevyrobi ¢ip beznej pamate.

Rozdiel medzi paméatou beznej elektroniky a Al je velky, a to v dvoch smeroch naraz. Prvy je v
spotrebe na jedno zariadenie. Kym do teleféonu ide len maly ktsok, jeden jediny Al server jej pohlti
tolko ako celd miestnost beznych pocitaCov. Druhy je v ochote zaplatit. Pre elektroniku je pamat len
jednym z mnohych komponentov. Pre Al je pamat spolu s vypoctovym vykonom jadrom celého
biznisu.

Drahé pamate nie su chyba, ale signal

Nahly a obrovsky dopyt po pamétiach do Al serverov narazil na obmedzenu ponuku. Vysledkom je
vysoka cena. Apple zdvihol ceny svojich produktov v priemere o patinu. V ten isty den zdrazeli
konzoly Xbox. Analytici uz pre tento jav pouzivaju vyraz ,chipflation”.

Vitazi st v tejto faze pomerne jasni. Samsung, SK Hynix a Micron tvoria takmer cely trh paméatovych
¢ipov a z prudkého narastu dopytu profituju. Micronu za posledny rok vyrazne narastli akcie a Cisty
zisk sa mu v poslednom kvartali takmer strojnasobil. Samsung o¢akéava takmer trojnasobny rast
prevadzkového zisku a SK Hynix mal uz minuly rok v oktobri zabezpeceny dopyt na celt produkcnu
kapacitu pre rok 2026.

Pre mnohych to bude zniet ako nespravodlivost. Al poziera produkcné kapacity, cena stupa, zakaznik
plati a vyrobca paméate bohatne. AvSak vysoka cena a vysoky zisk nie su zlyhanim trhu. Prave oni
rozhoduju, kam vzacne pamatové Cipy pojdu a zaroven vysielaju signal, aby ich niekto zacal vyrabat
viac.

Kazda revolicia ma svoj vzacny vstup

Sucasna situdacia nie je bezprecedentna zvlastnost éry umelej inteligencie. Automobilova revolucia
pre potrebu pneumatik vyhnala dopyt po kaucuku tak prudko, Ze svetova spotreba sa kazdych par
rokov zdvojnasobovala. Elektrifikacia spravila z medi kla¢ovy vstup na droty a zdrazila ju vSetkym
ostatnym, ¢o med spractvali. Zelezniéné horticka vyhnala cenu Zeleza a predraZila véetko, o sa z
neho vyrabalo.

Vsetky tieto epizody spaja rovnaky ekonomicky mechanizmus: ponuku vzacneho vstupu nemozno
nafiknut zo diia na den. Kedysi musel dorast strom alebo sa musela vyhlbit bana, dnes treba postavit
a rozbehnut tovéareh na ¢ipy, ¢o tieZ moze trvat roky. Uzke hrdlo mé zakazdym int podobu, ale



vysledok je rovnaky. Kym ponuka dobehne, cena musi vyskodit.
Cena boli, ale ukazuje cestu

Vyrobcovia paméatovych ¢ipov uz ohlasuji nové tovarne a do odvetvia pridia masivne investicie.
Koérea so Samsungom a SK Hynixom predstavila investicie za vySe 576 miliard dolarov, Micron sype
200 milidrd do USA a dal$ich takmer 10 milidrd do Japonska, a v Cine vstupuje do uvolnenej
medzery novy vyrobca CXMT.

Keby sme vyrobcom v mene spravodlivosti tieto zisky zobrali, ¢i uz cenovym stropom alebo
mimoriadnou danou, umlc¢ali by sme prave ten signal, ktory ma nedostatok v strednodobom
horizonte vyriesit. Zostali by sme s nedostatkom, len bez nadeje, Ze sa niekto ponahla ho odstranit.

Nepohodlie v penazenke spotrebitela a tucné marze vyrobcov nie su dve rézne krivdy, su to dve
strany toho istého nevyhnutného signalu. Je to cenovy systém, ktory prideluje vzacny zdroj tam, kde
je najnaliehavejSie ziadany tymi, Co zan vedia zaplatit. A zaroven ¢o najhlasnejsie vola po novej
vyrobe.
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