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Spolecnosti zazivaji investicni boom, jaky se vyskytuje jednou za generaci, a to v rostoucim
poctu odvétvi. Objevuji se ale prvni naznaky, Ze uméla inteligence jiz nyni tlumi mzdy a
potencialné s nimi i spotrebitelskou poptavku. Letosni pruzkum Fidelity International
Analyst Survey mapuje nazory vice nez 120 analytiku, kteri pokryvaji tisice spolec¢nosti po
celém svéte.

Duvéra firem v poslednich letech neustale roste, pohanéna optimismem v oblasti technologii.

Jedinou vadou na krase jsou v$ak tlaky na naklady, u nichz vétsina analytikt o¢ekévé v roce
2026 narust.

Geopoliticka situace zpusobuje nerovnomérny rust a ohrozuje jeho stabilitu.

Vysledky jsou jasné: diky boomu investic do umélé inteligence se spolecCnosti citi 1épe nez kdykoli od
chaotického obdobi po pandemii covidu. V pozadi vSak ¢ihaji rizika souvisejici s ndklady na suroviny,
mzdami a vydaji domdacnosti, ktera mohou v pristich letech zatizit globalni ekonomiku, a to o to vice
s ohledem na konflikt na Blizkém vychodé.

To jsou hlavni zavéry leto$niho pruzkumu Fidelity Intl, ktery je vysledkem podrobnych pozorovani
vice nez 120 specializovanych analytikt, ktefi se zabyvaji spoleCnostmi po celém svété s
neuvéritelnou podrobnosti. Zaméruji se na akcie i dluhopisy a podali zpravu z vice nez 20 000
schizek s vrcholovymi manazery za posledni rok. A celkové je poselstvi pozitivni.

Analytici maji jasno v tom, odkud tento optimismus prameni: nachdzime se uprostred nejvétsiho
investicniho boomu za posledni roky, ktery je pohanén vydaji na umeélou inteligenci a veskerou
infrastrukturu potrebnou k jejimu zavedeni.

»Rozsireni umélé inteligence se prohlubuje,” rika Terence Tsai, vedouci tymu technologickych
analytikt, ktefi sleduji vyrobce polovodicl po celém svété. ,Rozvoj se rozsiruje, nedosahl ale dosud
svého vrcholu.”

Tento vyvoj posiluje vydaje zakaznika Siroké skaly podnikd a ukazuje cestu k prijmim, které budou
trvat jesté mnoho let. Nejvétsim beneficientem je jednoznacné informacni technologie, ale ucinky
jsou silné patrné také v odvétvich materiala a energetiky, kde poptavka po energii a surovinach
potrebnych k vystavbé novych datovych center a elektraren nasleduje po vice nez deseti letech
stagnace. Zhruba 64 procent analytika v odvétvi materiald uvadi, ze manazeri firem jsou ohledné

......

je to 81 procent.

,Objem objednavek je neuvéritelny,” rika Srishti Sinha, ktera se zabyva americkymi energetickymi
spole¢nostmi, jejichz tkolem je do konce tohoto desetileti kazdoroc¢né zajistit navySeni kapacity o
nékolik procentnich bodi. ,Spolecnosti z mého sektoru, tedy energetické podniky, pri aktualizaci
svych pétiletych planu kapitélovych vydaji navysily jejich objem o 20 procent, a to po lonském
20procentnim nérustu.”

O nadbytku penéz v obéhu svédci také oCekavani ohledné fizi a akvizic. Priblizné polovina analytiku



v prumyslovém sektoru oCekava, ze transakce v oblasti fuzi a akvizic budou letos Castéjsi, zatimco
pred rokem to byla pouze tretina. A i kdyZ objem transakci v oblasti IT muZze byt do jisté miry brzdén
spolec¢nostmi, které vkladaji kapital do rozvoje umélé inteligence, 63 procent analytika v sektoru IT
nyni o¢ekéava v nadchazejicich mésicich narast fuzi a akvizic.

,Dosazeni vyznamného zvySeni produktivity diky umélé inteligenci v oblasti systémové integrace
muze vyzadovat urcitou uroven rozsahu,” rika japonsky sektorovy analytik Noriyuki Takizawa. , Vétsi
hraci proto mohou usilovat o konsolidaci, aby posilili své schopnosti v oblasti implementace umélé
inteligence. Celkové ocenéni sektoru je [také] vyrazné levnéjsi nez pred dvéma az tremi mésici.”

Samozrejmeé je tu hacek.

Néklady se v uplynulém roce napri¢ odvétvimi vyrazné zvysily a mnozi oCekavaji, Ze tento tlak v
nadchéazejicich mésicich je$té poroste. Pouze 8 % analytikl zahrnutych do pruzkumu ocekévalo, ze
inflaCni tlaky v pristich 12 mésicich polevi. Polovina uvedla, Ze tlaky budou pokracovat na stejné
trovni, a 40 % oCekavalo nardst.

Vysledky viak také poukazuji na rozdily v tlaku na mzdové a nemzdové néklady. Ctvrtletni ukazatel
pruzkumu tykajici se ocekavani ohledné mzdovych nékladl v pristich Sesti mésicich se poprvé za tri
roky blizi nule.

Je tedy priznacné, ze vétsina analytiku zabyvajicich se spotrebitelskymi spole¢nostmi v ramci
vyrocniho pruzkumu uvadi jako svou nejvétsi obavu pro nadchézejici rok dostupnost, jeji dopad na
chudsi spotrebitele nebo celkovou poptavku. Ano, rikaji, ve stfedni Americe se stavi mistni nova
elektrarna, aby zdsobovala energii gigantické datové centrum na druhé strané mésta. A za
predméstim mozna stoji médény dul, ktery uspokojuje obrovskou poptavku po elektrickych kabelech.
Ale pro spotrebitele, ktefi netézi z vynost na akciovém trhu, vys$sich irokovych sazeb nebo vynost ze
zlata, je situace ponékud ponurejsi. Naklady na palivo budou dale stoupat, mzdy vSak nikoli.

,Myslim si, Ze rostouci nezaméstnanost a pokles spotrebitelskych vydaju budou v pristich 12
meésicich predstavovat nejvétsi riziko pro fundamentdlni ukazatele spolec¢nosti, které sleduji,” rika
Chase Bethel, ktery se zabyva spole¢nostmi Walmart, Costco a fadou dalSich americkych
maloobchodnikd.

Dal$im velkym rizikem, které mnozi zminuji, je geopoliticka situace. Souboj vlad o prumyslové
komodity zvySuje naklady a tla¢i na marze vyrobcu. Inflace pohanénd nabidkou muze centralnim
muset vynakladat prostredky na kompenzaci dopadu vyssich cen ropy a plynu na domécnosti s
niz$imi prijmy, coz povede k rustu zakladnich dlouhodobych Grokovych sazeb. Kromé toho jsou
fundamenty soukromych uvért pod tlakem a vykazuji rané, ale narustajici znamky napéti.

Analytici v oblasti zdravotnictvi také poukazuji na fiskalni dopady ozbrojenych konfliktl, coz prispiva
k vSeobecnym obavam v tomto sektoru ohledné politického tlaku na agresivnéjsi regulaci cen.

»Zdravotnictvi je vyznamnou polozkou v rozpoc¢tu vsech zemi,” rika analytik Justin Teo. ,Vzhledem k
tomu, ze prednost maji jiné priority, jako jsou vydaje na obranu, roste tlak na rozpocty ve
zdravotnictvi.”

Duvéra
Pres to vSechno zustava duvéra firem vysoka: tézi z kapitadlovych vydaji na Al a rostoucich akciovych

trhii. Ocekava se, ze se zlepsi navratnost kapitélu a vyplaty dividend investorim. Vice neZ polovina
vSech dotazovanych analytikli ocekéava rust dividend; v IT je to 63 procent.
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jak zde diskutuji nasi technologic¢ti analytici, pfinosem umélé inteligence muze byt to, ze firmam
usnadni vyrabét vice s méné prostredky a snizit relativni mnozstvi pracovni sily - avSak v dobé, kdy
ekonomika jiz vyviji tlak na spotrebitele se strednimi prijmy.

Nic z toho by vSak nemélo odvadét pozornost od hlavniho poselstvi: Ze investice spole¢nosti
Microsoft, Meta a Google do umélé inteligence nejsou pouze hnacim motorem ocenéni na akciovém
trhu. Main Street naddle pocituje tlak na naklady, a tato zed kapitalu se nakonec dostane i k
stavitelim a elektrikaram, kteri buduji nové tovarny a datové centra. Az k tomu dojde, miizeme
ocekavat, ze se okruh téch, kteri z toho budou tézit, rozsiri diky Sir§imu spektru vynost na akciovém
trhu.
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Informace pro editory:

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 ¢isté privatni, soukromou spolecnost vlastnénou primo ¢leny
zakladajici rodiny a managementem firmy. Spolec¢nost 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 zprostiedkovavaji
investicni fondy této globdalni investi¢ni spolecnosti.

Dulezité upozornéni

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

Fidelity International poskytuje informace pouze o svych produktech a neposkytuje investi¢ni
poradenstvi na zakladé individualnich potreb, jinak nez konkrétné radné stanovené opravnénou
spolecnosti 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 urcenych 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 nazory predstavuji stanoviska spolecnosti Fidelity, neni-li uvedeno jinak. Fidelity, Fidelity
International a logo Fidelity International a symbol mény F jsou vSechno ochrannymi znadmkami
spolec¢nosti 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 zakony nebo predpisy.

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

Minulé vykonnost neni spolehlivym ukazatelem budoucich vysledka.

Tento dokument miize obsahovat materialy tretich stran, které jsou dodavany spoleCnostmi, jez
nejsou spojeny s zadnym subjektem Fidelity (obsah tretich stran). Spole¢nost Fidelity se nepodilela
na pripravé, prijeti ani upravé takovych materiall 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 uskutecnénim jakéhokoli investi¢niho rozhodnuti opatrili podrobné
informace. Investice by mély byt provadény na zakladé aktudlniho prospektu (v angliCtiné a cestiné)
a dokumentu KIID (Kli¢ové 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 distributorti 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 investicni spolecnost (SKIPCP) sidlici v Lucembursku, ktera
disponuje akciemi riznych tiid. 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 ¢lankem 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 zistavaji 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 Cestine).
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