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Financné trhy a investic¢né prilezitosti formuju dlhodobé trendy.
V najblizsich rokoch to bude Al, demografické zmeny, tlak na udrza-

telnost a urbanizacia

(komentar investicného analytika financnej skupiny Simplea Richarda Kovaca)

Svet investicii sa pod vplyvom umelej inteligencie, tlaku na udrzatelnost, demogra-
fickych zmien a narastajticej urbanizacii rychlo meni. Umela inteligencia, ktora sa
stala hlavnou témou investorov aj vdaka nedavhemu vstupu nového konkurenta z
Ciny na trh, prinasa viaceré otazniky. Kvoli prudkému poklesu pérodnosti budi mu-
siet mnohé najbohatsie ekonomiky sveta prinajmenSom zdvojnasobit rast produk-
tivity prace, aby si zachovali dosiahnuté zlepSenie zZivotnej urovne. Urbanizacia a
vystavba mega-miest kladu vysoké naroky na infrastruktaru i mobilitu a zaroven na-
znacuju investorom naprie¢ sektormi nové prilezitosti. Eurépska ekonomika sa pod
vplyvom regulacii dusi a Eurépa straca nielen z hladiska konkurencieschopnosti,
ale predovsetkym z pohladu inovacii. Aj preto je pravdepodobné, ze investori budu

hladat priestor pre investovanie na inych kontinentoch.

1. Umela inteligencia nie je revolucia, ale evolucia

Vroku 2024 hrala umeld inteligencia hlavnu rolu v technologickych inovaciach a investic-
nych prilezitostiach. Po uvedeni ChatGPT v roku 2022 sa postupne stala Al dominantnou
témou trhu. V roku 2024 akcie firiem zameranych na Al patrili medzi najvykonnejSie a dia-
nie na trhu technologickych titulov upriamilo pozornost investorov na tému Al, na druhej
strane vstup nového ¢inskeho konkurenta na trh vjanuari 2025 rozkolisal akcie najvac-
Sich technologickych gigantov. Napriklad v Case pisania tohto komentaru spolo¢nost
NVIDIA stratila priblizne 500 miliard trhovej hodnoty.

Dolezité je upozornit na rizika, ktoré so sebou zavislost na Al prinasa. S dostupnostou
novej technolégie prichadzaju aj nové vyzvy v podobe naro¢nejSieho filtrovania skutoc-
nych informacii od vymyslenych pribehov, C¢o méze mat vyrazny vplyv na formovanie spo-

lo¢nosti avznik novych geopolitickych vyziev pre investorov. Velmi délezité je dbat o
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ochranu dat. Algoritmy na socialnych sietach, ktoré zbieraju a vyhodnocuju spravanie
a preferencie ich uzivatelov, naberaju s technoldgiou Al Uplne iny rozmer. Do buducnosti
bude kyberbezpecnost jednym z klu€ovych segmentov. Dovtedy by sme si mali zachovat
zdravy rozum a kritické myslenie. Aj preto klientom odporu¢ame nestavat na jeden seg-

ment a volit portfélio orientované na viaceré sektory Ci geopolitické bloky.

2. Eurépasadusi amoéze sizato sama
Tlak na environmentalne, sociadlne aspekty (nielen Zivota, ale aj podnikania), nadmerna
administrativa a regulacia dusia eurdpske podniky. V désledku toho Eurdpa straca nielen
z hladiska konkurencieschopnosti, ale predovsetkym z pohladu inovacii. Napokon - po-
tvrdila to aj neddvna kriticka sprava byvalého prezidenta Eurdpskej centralnej banky Ma-
ria Draghiho. Analyza na druhej strane vyzyva aj na vac¢siu podporu udrzatelnosti, dekar-
bonizacie a podporu obehového hospodarstva, ¢o je chvalyhodné. M6ze to pre nas pred-
stavovat o jednu uroven riadenia rizik viac, pretoze spolocensky zodpovedné firmy, maju
nizSiu tendenciu dostavat sa do sudnych sporov alebo byt sankciované, o moze mat vy-
razny vplyv na ich hodnotu. Ak v§ak ostatné svetové mocnosti neprijmu rovnaky pristup,
lahko sa méze stat, ze Eurdpa bude sice najcistejSia na svete, ale menej konkuren-
cieschopna. Kym sa Eurdpa vyrovnava s vlastnymi reguldciami a vysokymi cenami ener-
gii, Cina ju valcuje lacnejSou produkciou a obrovskymi dotaciami pre svoje firmy.
Z Draghiho spravy tiez vyplyva, ze viac ako polovica malych a strednych podnikov v Eu-

rope tvrdi, ze prave byrokracia je ich najva¢Sou prekazkou.

3. Demografickid pyramidu nemozno obist
Profesor Rainera Miinza z Univerzity CE vo Viedni predpoklada, ze vrchol v pocte obyva-
telstva Zeme dosiahneme okolo roku 2085 (10,5 miliardy (udi). V tom Case sa pocet no-
vonarodenych deti, zvySovanie veku a z toho vyplyvajuca umrtnost vyrovnaju. Pocet (udi
a vekova Struktura sa liSi od regidonu k regiénu a od krajiny ku krajine. India preskocila
Cinu a stala sa najludnatej$ou krajinou sveta (1,4 miliardy obyvatelov). Vysledkom kul-
turnej revolucie a politiky jedného dietata je postupny pokles poétu obyvatelov Ciny

(okolo 750 miliénov tudi do roku 2100) a pokles az na tretie miesto, ak Cina nezmeni
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smer. OSN predpoveda, ze pocet obyvatelov Ciny by mohol do roku 2050 klesnut na
nieco vySe 1,3 miliardy, zatial ¢o pocet ludi vo veku 65 a viac rokov sa podla predpovedi
takmer zdvojnasobi. Aj India mbéze casom ocakavat pokles poctu obyvatelov. PocCet oby-
vatelov vyspelych krajin tzv. zapadného sveta ma uz nejaky ¢as stagnujucu tendenciu,
ktora prechadza do klesania. Data naznacuju, ze nova populacia Zeme by mohla prist

z Afriky, ktora ma najperspektivnejsie demografické vyhliadky napriek Zivotnej Urovni.

4. Bezzahranicnej pracovnej sily to nepojde
Klesajuci pocet obyvatelov ma dalekosiahle désledky pre hospodarstvo. ZniZovanie
poctu obyvatelov v produktivnom veku zvysSuje tlak na produktivitu prace. Podla janua-
rového reportu spolo¢nosti McKinley by mohol v zapadnej Eurépe pokles podielu (udiv
produktivnom veku v nasledujucom Stvrtstoroci znizit HDP na obyvatela v priemere 0 10
000 dolarov na osobu. Zatial o niektori ekondmovia veria, Ze generativna Al a robotika
by mohli zvySit produktivitu, zatial ni¢ nenasvedcuje tomu, ze by sa to dialo zmyslupl-
nym spésobom.
V celej Eurdpe od pandémie produktivita do znacnej miery stagnuje, ¢im sa v porovnani
s USA zvacsila priepast, ktora sa otvorila pocCas financnej krizy. Podla reportu bude mu-
siet viacero krajin zvazit moznost, ze obyvatelia budu pracovat dlhSie — podobne ako na-
priklad v Japonsku, kde je miera participacie pracovnej sily medzi ludmi vo veku 65 ro-
kov viac ako jedna Stvrtina.
Demografia hovori jasne — udrzanie ekonomického rastu si vyzaduje produktivitu prace,
ktord na zaklade aktualnej situacie dokaze vyriesit prilev pracovnej sily zo zahranicia,
a to je presne dovodom, pre¢o by mali eurdpske elity zdokonalit politiku a bezpecnost
implementacie zahrani¢nych kultur. Eurdpa je velmi otvorena, a v niektorych pripadoch
to méze pre domacich znamenat kulturne Soky, ale imigracna politika ma aspon na com
stavat.
Popririadeniimigracie sa v buducnosti budeme musiet vyrovnat aj s dalSim fenoménom,
ato je urbanizacia. Ta sa netyka len vyspelych krajin, ale ¢oraz va¢sim fenoménom sa

stava aj v menej rozvinutych krajinach. To kladie naroky nielen na vystavbu, ale aj na mo-
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bilitu. Len v rokoch 2020 az 2030 sa m6ze pocCet megamiest s viac ako 10 miliénmi oby-
vatelov zvySit z 34 na 43. Prave rozsah a zloZitost tychto miest kladie velké naroky nie len
na dopravnu infrastrukturu. Je mozné, ze nam tento trend v buducnosti otvori nové prile-
Zitosti, no investorom, ktori chcu budovat majetok, by som odporucil drzat sa kvalitne

rozloZenej investicie na dlhSie obdobie.

Richard Kovac,

investicny analytik finan¢nej skupiny SIMPLEA



