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Hardware pro Al: Cipy,
datacentra a miliardy

Spickovy Al &ip stoji desitky tisic dolari, jedno datové
centrum stovky milionii. Pro¢ na tom vydélava hlavné
NVIDIA, kdo ty penize dava, proc jsou dnesni Al sluzby
dotované — a jestli je kolem Al bublina.
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Strucné

Vyvoj nejpokrocilejsi umélé inteligence je velmi ndkladny. Modely se
netrénuji na béznych pocitacich, ale na tisicich spoleéné pracujicich
vykonnych ¢ipd. Na trhu s grafickymi procesory (GPU) pro umélou
inteligenci ma dominantni postaveni americka spole¢nost NVIDIA,
jejiz podil se pohybuje kolem 80 az 90 %. Jeden $pickovy ¢ip muze
stat desitky tisic dolart a vypocetni infrastruktura s tisici téchto
¢ipt miiZe stat stovky miliond dolard. 1°

Rozsahu rozvoje umeélé inteligence odpovidaji i ¢astky, které do
oboru miii. Celosvétové soukromé investice do Al dosahly v roce
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2025 344,7 miliardy dolart a témér polovinu z této ¢astky ziskala
generativni Al 7

Investori se v8ak neshodnou, zda rozvoj umélé inteligence pired-
stavuje trvalou zménu, nebo investi¢ni bublinu podobnou inter-
netové horecce z pirelomu tisicileti. Nékteré vyznamné spolec¢nosti,
napiiklad OpenAl, jsou zatim ve ztraté. U spolecnosti Anthropic se
naopak objevily zpravy o prvnim ¢tvrtleti zakonéeném provoznim
ziskem. Nejistotu zvySuje i to, Ze ceny za pouzZivani modela klesaji
rychleji, nez firmam rostou trzby.

Tip

Sluzby umeélé inteligence, které dnes pouzivate zdarma
nebo za nizkou cenu — napiiklad ChatGPT Free, Claude.ai
nebo Gemini — jsou z velké ¢asti financované miliardami dolart
od investort. Skute¢né naklady na vypocetni vykon jsou proto
vyrazné vyssi nez ¢astka, kterou plati bézny uzivatel. V budouc-
nosti se to mlize zménit.
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Podrobné

Hardware: pro¢ je NVIDIA tak dulezita

Hardwarova vrstva Al, tedy fyzické vybaveni potiebné k vypoctim,
patii k nejziskovéjsim oblastem soucasné ekonomiky. Moderni mo-
dely se netrénuji na béznych pocitacich, ale na mnoha tisicich propo-
jenych specializovanych ¢ipti, které provadéji vypocéty soucasné.

V oblasti umélé inteligence hraje kli¢ovou roli americka spolec-
nost NVIDIA. Na trhu s grafickymi procesory (GPU), které se vyu-
zivaji k trénovani modeld umélé inteligence, ma piiblizné 80-90%
podil. Jeji nejvykonnéjsi ¢ipy se staly zakladem infrastruktury, na
niz stoji rychly rozvoj tohoto odvétvi. Jeden $pickovy ¢ip uréeny pro
umeélou inteligenci stoji desitky tisic dolart. Vybudovani velkého
datového centra proto vyzaduje investici ve vysi stovek miliont ¢i
dokonce nékolika miliard dolard. NVIDIA diky vysoké poptavce roste
mimoiadnym tempem. Jen ve 4. étvrtleti fiskalniho roku 2024 utrzila
pres 22 miliard dolart. O rok diive jeji trzby dosahovaly 6 miliard
dolarti, takZe meziro¢né vzrostly o 265 %. 2

Trzni hodnota firmy ptrekroéila hranici 3 biliont dolart uz v roce
2024, v ¢ervenci 2025 jako prvni firma v historii i hranici 4 biliont
a na konci fijna 2025 hranici 5 biliond dolard. Na vrcholu v kvétnu
2026 se vysplhala az na 5,5 bilionu. Béhem nékolika nasledujicich
tydnt ale klesla zpét pod 5 biliont a o pozici nejcennéjsi firmy svéta
se zacala pretahovat s Applem — v poloviné ¢ervence 2026 je délily
jen jednotky miliard dolard. 2°

Vyhoda americké NVIDIA nespociva jen v samotnych cipech, ale
také v softwaru. Jeji platforma CUDA, ktera slouzi k programovani
¢ipi NVIDIA, je dlouhodobé zavedenym standardem pro vyvojare,
vyzkumniky i firmy.

Americka AMD se snazi spole¢nosti NVIDIA konkurovat vlastni-
mi grafickymi ¢ipy GPU pro umélou inteligenci. Musi v§ak dohanét
nejen vykon samotnych ¢éipt, ale také cely ekosystém knihoven, na-
stroju a optimalizaci, na ktery jsou uzivatelé zvykli. Americky Intel
zatim v oblasti Al zaostava.

Velci poskytovatelé cloudovych sluzeb se snazi vyvijet vlastni
specializované ¢ipy. Google pouziva TPU neboli Tensor Processing
Unit — ¢ip navrZzeny pro vypoc¢ty umélé inteligence. Nasazuje ho pro
vlastni potirebu i k pronajmu ve svém cloudu a v roce 2025 uz slo
o0 sedmou generaci. Amazon ma vlastni ¢ipy pro trénovani i provoz
modelt Al a vyuZiva je mimo jiné pro spolec¢nost Anthropic. Microsoft
predstavil svij vlastni ¢ip pro Al v roce 2024.

obcansky-kompas.mila.guide/umela-inteligence/penize-a-hardware 3/10



Uméla inteligence Kap. 4 — Hardware pro Al: ipy, datacentra a miliardy

Apple pouziva v ¢ipech fady M a v iPhonech Neural Engine —
vypocetni ¢ast urcenou pro tlohy umélé inteligence. Zamétuje se
predevs§im na tsporny provoz mensich modeld pfimo v zaiizeni. Cil
vSech téchto snah je stejny: snizit zavislost na spoleénosti NVIDIA
a zlevnit provoz Al.

Penize: fundamentalni zména, nebo bublina?

Al je dnes nejen technologicky, ale také investi¢ni fenomén. Globalni
soukromé investice do Al dosahly v roce 2025 344,7 miliardy dolard.
Témér polovinu této ¢astky tvorila generativni Al !

Vyrazné rostl také rizikovy kapital, tedy penize, které investo-
i vkladaji do zac¢inajicich firem s vysokym rdstovym potencidlem;
v angli¢tiné se pouZziva pojem venture capital neboli VC. Do firem
zaméienych na Al sméiovalo v poslednich letech pres 100 miliard
dolart rizikového kapitalu ro¢né, zatimco v roce 2020 to bylo asi 30
miliard. Tento ddaj je tieba odlisit od celkovych soukromych investic
do AI zminénych vyse. Jinou veli¢inou je podil Al na rizikovém kapi-
talu ve v§ech oborech dohromady: podle OECD vzrostl z vice nez 30
% na 61 % v roce 2025.

Investi¢ni komunitu rozdéluje otazka, zda Al predstavuje trvalou
zménu ekonomiky, nebo bublinu podobnou internetové horecce kolem
roku 2000. 89 Tehdy investofi masivné financovali technologické
a internetové firmy v oekavani rychlého ristu, jejich ocenéni prudce
stoupalo a ¢asto neodpovidalo skute¢nym vysledktim. Po splasknuti
takzvané dot-com bubliny ceny akcii mnoha firem vyrazné klesly
a fada spolecnosti zanikla.

Argumenty pro trvaly rust:

* Al uz ma realné dopady na produkty a sluzby. Pomaha napii-
klad v programovani, designu, marketingu, pravnich resersich
nebo zakaznické podpoire. M4 také miliony platicich uzivatela
a podle zastanct tohoto pohledu viditelné zvysuje produktivitu.

¢ Konkrétni vynosy z Al uz hlasi i Microsoft, Google a Amazon.
Nejvétsi pozornost ale piitahuji Anthropic a OpenAl, pro které
je vyvoj Al hlavnim byznysem. U obou firem rychle roste tak-
zvané ro¢ni tempo trzeb, které prevadi jejich sou¢asnou troven
trzeb na cely rok. Anthropic se tak dostal z vice nez 9 miliard
dolart koncem roku 2025 pires 30 miliard dolart v dubnu az
na vice nez 47 miliard dolard v kvétnu 2026. ¢ OpenAl piekro-
¢ila 20 miliard dolard uz koncem roku 2025 a v tiinoru 2026 se
dostala nad 25 miliard dolarf. 4 Tato ¢éisla ale neukazuji, kolik
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firmy za cely rok skutecné utrzily. Vyjadi-uji, jaké roéni trzby
by odpovidaly jejich sou¢asnému tempu.

* Debata o AGI (kapitola o existencialnich rizicich) zaroven pii-
tahuje dalsi obrovsky kapital. Investori poéitaji s moznosti, Ze
firma, ktera jako prvni vyvine prilomovou obecnou umélou in-
teligenci, ziskd mimoiadné silné postaveni — v krajnim piipadé

takové, Ze vitéz ,bere vie“. 20

Argumenty pro bublinu:

* OpenAl je stale ztratova a Anthropic byl podle odhadt v roce
2025 také ve ztraté. Za provoz modelt a jejich trénink meél
utratit kolem 10 miliard dolari, zatimco skute¢né trzby za cely
rok dosahly piiblizné 5 miliard dolart. U Anthropicu se ale
objevily zpravy o prvnim ¢tvrtletnim provoznim zisku.

* Ceny za pouzivani modeld pies programové rozhrani, pres
které firmy napojuji Al do svych sluzeb, klesaji rychleji, nez
rostou trzby. Model DeepSeek R1 v lednu 2025 podle tohoto
argumentu srazil ceny naprié¢ trhem o 50-90 %.

* Dalsim rizikem je struktura investic. Velka ¢ast penéz sméiuje
do hardwaru, napiiklad do ¢iptit NVIDIA a datovych center. Ten-
to majetek muze ztracet hodnotu rychleji nez budovy. Mnoha
investiéni kola navic stoji na o¢ekavani ,,obecné umélé inteli-
gence do roku 2030“. Pokud se o¢ekavani nepotvrdi, bublina
muze splasknout. 3

Kruhové financovani

Od roku 2025 se v této debaté objevil novy a velmi konkrétni argu-
ment. Rika se mu kruhové financovani a popisuje situaci, kdy si
firmy v oboru navzajem posilaji penize tak, ze se taz ¢astka objevi
u jedné strany jako investice a u druhé jako trzba. Zvenci je pak
tézké poznat, kolik skuteéné novych penéz do oboru priteklo.
¢etni kapacity dlouhodobé smlouvy na pristich nékolik let, jejichz
soucet novinari vycislili piiblizné na bilion dolart. Nejvétsi podily
pFripadaji na firmy Oracle, CoreWeave a Broadcom. ! Sama OpenAl
kolem 600 miliard dolart do roku 2030. Nemusi jit o rozpor, protoze
kazdé z c¢isel popisuje jiné obdobi i jiny typ zavazku. Dobie to ale
ukazuje, jak neptrehledna tahle ¢ast oboru je.

Kruh vznika tim, Ze nékteii dodavatelé jsou zaroven investory.
NVIDIA se zavazala vlozit do OpenAl az 100 miliard dolard, pfi¢emz
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OpenAl za tyto penize nakupuje mimo jiné praveé ¢ipy NVIDIA. Micro-
soft drzi v OpenAl 27 procent a souéasné ji prodava cloudové sluzby. 16
Kritici to shrnuji tak, Ze se penize vkladaji do ztratovych firem proto,
aby si tyto firmy objednaly ¢ipy. Patii mezi né investor Jim Chanos,
ktery jako jeden z prvnich upozornil na tiéetni podvod v energetické
firmé Enron. 12

NVIDIA i OpenAl to vsak odmitaji. NVIDIA v memorandu pro
analytiky uvedla, Ze svij rast trzeb nestavi na financovani vlastnich
zékazniki a Ze ji zakaznici plati v béznych lhatach. Séf OpenAl Sam
Altman argumentuje, Ze trzby v celém oboru rostou velmi rychle
a Ze presné takhle nova odvétvi vznikaji. 1 Spor navic nelze zvenéi
rozhodnout, protoZe podrobnosti fady smluv nejsou zverejnéné. 14

Stavba na dluh: kdo ponese riziko

Jesté podstatnéjsi nez krouzeni penéz je vsak zména zptisobu, jakym
firmy vystavbu datovych center financuji. Technologické spoleénosti
ji dlouho hradily z vlastnich ziskti nebo z penéz investort, kteii
ziskavali podil v jejich kapitalu. Stale castéji vSak datova centra
stavéji na dluh, ¢asto prostrednictvim samostatnych spole¢nosti
zaloZenych vyhradné pro tento tucel.

Ukazkou je datové centrum Hyperion v americké Louisiané, které
buduje Meta. Na jeho financovani vznikla v #¥i{jnu 2025 samostatna
spole¢nost jménem Beignet: osmdesat procent v ni drzi investi¢ni
skupina Blue Owl Capital, dvacet procent Meta. Tato spoleénost si
na stavbu pujéila 27 miliard dolard se splatnosti az do roku 2049.
13 Dluh leZi v ni, ne p¥imo v déetnictvi Mety, kde se objevuje pouze
jako budouci najem. Pro tento postup se pouziva vyraz stinové
zadluzeni.

Nejde o ojedinély piipad. Banka Morgan Stanley odhaduje, Ze
jen v roce 2026 vydaji firmy spojené s umélou inteligenci dluhopisy
za 570 miliard dolart. 1 Ratingova agentura Moody’s spoéitala, Ze
podepsané, ale zatim nezah4jené najmy datovych center predsta-
vuji dalsich 662 miliard dolard zavazkt, které v iéetnictvi velkych
technologickych firem nejsou piimo vidét.

Pro ¢tenare je podstatny jeden rozdil. Kdyz boom financuji inves-
tori vlastnim kapitalem, pii splasknuti piijdou o penize oni sami.
Kdyz ho financuje dluh, splatky se musi platit bez ohledu na to, jestli
se investice vyplatila. A penize na tyto dluhy pochazeji do velké miry
od penzijnich fondu, pojistoven a soukromého tvéru, tedy od insti-
tuci, které spravuji aspory béznych lidi. Souc¢asny boom objemem
prevysuje piredchozi technologické bubliny a piipadna korekce kvili

obcansky-kompas.mila.guide/umela-inteligence/penize-a-hardware 6/10



Uméla inteligence Kap. 4 — Hardware pro Al: ipy, datacentra a miliardy

slabsi regulaci tohoto typu financovani mutze probéhnout rychleji
neZ minulé bankovni krize.

Ze nejde o teoretickou obavu, ukédzala v roce 2026 firma Oracle. Ta
se zavazala postavit pro OpenAl obfi vypocéetni kapacitu, a protoZe na
to potiebuje mimoiadné mnozstvi vyptijéenych penéz, zac¢ali investori
pochybovat, jestli vSe unese. Na konci ¢ervna 2026 jeji akcie odepsaly
za jediny tyden 19 procent, coz byl jeji nejhorsi tyden od splasknuti
internetové bubliny v roce 2001. I V éervenci pak ratingova agentura
S&P Global snizila Oracle hodnoceni na stupenn BBB-, tedy posledni
uroven pired pasmem spekulativnich dluhopisti. Jako divod uvedla
praveé vydaje na datova centra a to, Ze velka ¢ast zakazek firmy zavisi
na jediném zakaznikovi. '8

Bublina zatim nesplaskla a zadna velka spoleénost zamétrena
na umeélou inteligenci nezkrachovala. Nejblizsi vyznamnou zkous-
kou davéry investorti bude vstup spole¢nosti Anthropic na burzu.
Firma 1. ¢ervna 2026 davérné podala dokumenty americkému regu-
latorovi, coz byva prvni formalni krok ptred veirejnou nabidkou akcii.
Konkrétni termin vstupu ani cena akcii v§ak zatim nebyly stanoveny.
10

Posledni investi¢ni kolo ocenilo Anthropic v kvétnu 2026 na 965
miliard dolart. V naslednych obchodech s podily firem, jejichz akcie
se neobchoduji na burze, se objevily také odhady presahujici jeden
bilion dolart. Teprve vstup na burzu vSak ukaze, zda jsou takovou
cenu ochotni prijmout i bézni investofi, a nejen tuzky okruh téch,
kteti do odvétvi vstoupili diive.
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Tip

Al produkty, které dnes pouzivate zdarma nebo za niz-
kou cenu, napiiklad ChatGPT Free, Claude.ai nebo Gemini,
z velké céasti plati investoii — tecou do nich miliardy dolard.
Bézny uzivatel proto plati jen zlomek skuteénych nakladi na
vypocetni vykon, ktery stoji za jednim rozhovorem s modelem.

Firmy tento model zatim udrzZuji, protoZe souperi o podil na
trhu, data, navyky uzivatelti a budouci postaveni. Tento stav
vSak nevydrzi vééné. Bublina muze splasknout, ceny vzruast
a bezplatné tarify se zuzit nebo tplné zmizet.

Z dlouhodobého hlediska je proto rozumné pocitat s tim, zZe Al
sluzby nezustanou levnym dopliikem internetu. Postupné se
z nich stane placena infrastruktura podobna cloudu, elektiiné
nebo mobilnim datim. Cést vypoéti se zaroveri pfesune p¥imo
do poéitact a telefont uzivatela.
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