Frankfurtske NARGDNA

BANKA
SLOVENSKA

hérky EURDSYSTEM

august 2 O 24 https://nbs.sk/publikacie/frankfurtske-harky7

Revolucia umelej inteligencie — désledky pre ekonomiku
a centralne banky

e Nastroje umelej inteligencie, ako je ChatGPT, sa rychlo stavaju neoddelitelnou
sucast'ou nasej kazdodennej reality. Jej schopnosti otvarajd nové moZnosti vo
vSetkych oblastiach Zivota.

e Niektoré pracovné pozicie mézu byt nahradené technol6giami, ale zaroven vznikaju
uplne nové prilezitosti. Odbornici na umelt inteligenciu su Ziadani viac nez
kedykol'vek predtym.

e Umela inteligencia mo6Ze byt obrovskym pomocnikom aj pre centralne banky.
Dokaze analyzovat obrovské mnozstvo ekonomickych dat rychlejSie a presnejsie
ako l'udia, ¢o pomaha pri rozhodovani.

Kto dnes nepouziva umelt inteligenciu na ul'ahcenie Zivota, je ako keby bol kedysi
bez mobilu

Najma nastroje takzvanej generativnej umelej inteligencie sa do nasSich zivotov dostavaju tempom, ktoré prekonava
prichod internetu, ¢i smartfénov (graf 1). Nastroje ako ChatGPT by sa dnes v testoch Citatel'skej gramotnosti umiestnili
pomerne vysoko. Precita za nas 40-stranovy c¢lanok a vyberie z neho to doélezité alebo napiSe pracovny report $éfovi
namiesto nas. Vynimoc¢nou pridanou hodnotou, napriklad v porovnani s Google prehliadacom, je schopnost’ generativnej
umelej inteligencie vytvarat originalny obsah. Dokaze tvorit originalne texty, obrazky alebo analyzy a to vSetko za zlomok
casu, ktory potrebuje clovek.

ChatGPT by uz dnes vo viacerych firmach ziskal ocenenie zamestnanca mesiaca
(obrazok 1)

Nenahradi privetivy pristup ucitel'a ani empatiu psychologicky, no v ¢innostiach ako automatizacia vyroby, kontrola zasob,
¢i analyza vel’kych dat, ma uz casto navrch. Prikladom vyuzitia umelej inteligencie je aj strojové ucenie, ktoré vyuZzivaju
investicné fondy na predpovedanie trendov na burze
alebo konzultantské firmy na rychlu analyzu velkych
dat. Aj napriek svojmu potencidlu vSsak momentalne 100
generativnu umeld inteligenciu vo velkom rozsahu

Graf 1: Rychlost zavadzania technolégii v Amerike (v %)

pouZziva menej ako 5 % firiem. Ocakava sa, Ze pocet ChatGPT
firiem vyuzivajucich generativnu umelt inteligenciu sa 80 L

e . s . . == Socidlne
v nasledujucich rokoch vyrazne zvysi. V popredi budu média
sektory ako profesiondlne sluzby a poradenstvo, 60 Elektri
Cifinancie a IT. No vo vysoko technologickych exirina
odvetviach, ako su informacné sluzby a vypoctova i
e o g 40 = Smartfény
infrastruktura, je miera vyuzivania vyssia.
Potencial umelej inteligencie prilakal 20 = Internet
pozornost nielen pouzivatel'ov, ale aj
investorov 0 —Pocitace
Ti vkladaju velké sumy do firiem, ktoré ju vyvijaja 02 4 6 8101214161820
(graf2, modré stipce). Tieto spoloénosti dokazali .

Zdroj: BIS.

zatial' z pociato¢nych investicii profitovat viac ako  poznamka: Graf zobrazuje percento americkych domacnosti vyuZivajicich
ﬁrmy’ ktoré samotnii umeld inteligenciu Vyuiivajlj. uvedené technolégie v jednotlivych mesiacoch nasledujtch po ich zavedeni.
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V poslednych Siestich mesiacoch sa zisky na akciovych ~ Obrazok 1: Ocenenie zamestnanca mesiaca, ktoré si
trhoch sustredili najmid na firmy, ktoré vyribaju  Vvygeneroval sam ChatGPT

hardware a software pre umelu inteligenciu, ako su
vyrobcovia polovodi¢ov a poskytovatelia cloudovych
sluzieb. Preto dnes pozorujeme obrovsky ,boom* firiem
ako Open Al (poskytovatel ChatGPT) aovela mensi
,boom" firiem, ktoré ho vyuzivajt, napriklad pri pasovej
vyrobe. Kym investicie do technologickych firiem prudia
uz dnes, zisky zo zvySenej produktivity sa ocakavaju az
¢asom.

To, ¢i umela inteligencia sposobi d'alSiu
technologick( revoliciu, bude zavisiet
od toho, ¢i sa rozsiri napriec celou
ekonomikou

Jej potencial zvySovat produktivitu prace a Cinnosti
firiem je nepopieratelny. Umoznuje efektivnejsie
rozhodovanie, zniZuje ¢as strdveny na opakujucich sa

uloh4ch aprind$a moZnost sustredit sa na inovécie.  Zdroj: ChatGPT.

Vy$8ia produktivita v jednotlivych firmach vSak nemusi &, ¢ 5. 1nvesticie a pracovné ponuky v oblasti umelej

automaticky viest k vysSej produktivite celej ekonomiky. inteligencie (I'ava os v mld. dolarov, prava os v %)
Klicovym rizikom je to, Ze by niekol'ko velkych 1,50
spolo¢nosti mohlo ovladnut tento trh, ¢o by mohlo viest 250
k zvyseniu cien. Je preto ddlezité, aby sa vyhody umelej 1.20
inteligencie rozSirovali rovnomerne, ¢im by zvySena

200
produktivita priniesla dlhodoby prospech pre nas
vSetkych. 150 0,90
Nové technolégie nas mozu v praci 0.60
nahradit, ale dokazu vytvorit aj nové 100 I I '
prilezitosti I

50 0,30

Vdaka umelej inteligencii preberaju stroje a technolégie
dlohy, ktoré doteraz vykonavali I'udia. To modze viest 0 . . . I I 0,00
k strate niektorych pracovnych miest. Na druhej strane,
efektivnejia VyZObapméie v}(;'aka automatizacii z]niiovat' r\,Q&f@G Qf\'b‘ d@ Q\b B\('\ Q’&q, m“qqu?q'\'m&%@% r\,@'

ceny produktov a sluzieb. Tie tak mdzu byt @ nvesticie do firiem vyvijajicich umelt inteligenciu
pre spotrebitel'ov atraktivnejsie, ¢o by umoznilo firmam

vyrabat’ viac a vytvorit nové pracovné miesta tam, kde
stroje nestacia. Nové pracovné prilezitosti mézu vzniknat
aj priamo v technickych odvetviach, ktoré budu potrebovat ¢oraz viac odbornikov na pracu s novymi technolégiami (graf 2,
zIté body). Naopak, sektory, ktoré dnes technologicky zaostavaji, méZzu mat problém prijat nové technolégie a mozu
zaostavat do buducna eSte viac.

Percento pracovnych pontk v oblasti umelej inteligencie (prava os)

Zdroj: BIS.

Rozvoj umelej inteligencie mdéze v budicnosti prispiet k vy$$im aj niz§im cenam

Zvysena efektivita a produktivita moZze priniest lacnejSie vysledné produkty a sluzby. Ked umela inteligencia zrychli pracu
a robi ju efektivnejsie, firmy nemusia zamestnavat’ tol'’ko I'udi. Hrozi im preto menej, Ze v niektorych obdobiach pocitia
nedostatok zamestnancov, o ktorych by museli bojovat' zvySovanim platov. Ked’ firma minie menej peniazi na platy, moze si
dovolit predavat produkty lacnejsie. Umela inteligencia tieZ poskytuje lepSie nastroje na porovnavanie cien, ¢o I'udi motivuje
hl'adat’ lacnejSie moznosti. Naopak, zvySené vyuzivanie umelej inteligencie zvySuje spotrebu elektriny, o vedie k vy$$im
cenam energii. Tato technoldgia zaroven umoziuje firmam lepsie analyzovat trh. Pomaha im pochopit zaujem o ich vyrobky
Ci sluzby a tieZ reakcie I'udi na zmeny cien. Ak zistia, Ze su zadkaznici ochotni platit viac, m6zu svoje ceny zvysit.

Umela inteligencia méze byt napomocna aj pre centralne banky

V porovnani sludmi dokadze rychlejSie a presnejsSie analyzovat velké mnoZstvo dat a identifikovat zlozité trendy.
Centralnym bankdm tym umoziuje robit’ rychlejSie a informovanejsSie rozhodnutia. Okrem toho moze tiez zlepSit
komunikaciu tym, Ze jednoducho vysvetli rozhodnutia banky, ¢im pomdze udrziavat inflacné ocakavania ukotvené.
Pomocou analyzy médii a obrovského objemu trhovych sprav moze pomadct reagovat na aktudlne udalosti a moze tiez
zjednodusit kli¢ové odkazy pre SirSie publikum a tym rozsirit dosah centralnych bank. No nemusime mat obavy, Ze
technoldgie nahradia guvernérov centralnych bank. Umela inteligencia esSte robi ¢asto chyby a mdze robit rozhodnutia,
ktoré su pre I'udi nepochopitel'né.
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Box: Francuzske vol'by vyvolali na trhoch miernu reakciu

Ohlasenie predcasnych volieb vo Francuzsku a ich predbezné vysledKky v juni vyvolali na finanénych trhoch mierne
obavy. Na zaciatku jina sme pozorovali rast rozdielu medzi vynosom franctizskych a nemeckych dlhopisov. Paradoxne bol tento
rast spdsobeny skor poklesom vynosov nemeckych dlhopisov a nie rastom franctizskych (Graf 3). To nastalo napriek tomu, Ze
spravy sa netykali Nemecka a jeho ekonomickej situacie bezprostredne, ale len nepriamo. V tomto zmysle sa da hovorit o istych
obavach na finanénych trhoch, ¢i o zvySenom vnimani dlhopisov Nemecka ako tzv. ,bezpecného pristavu“ pre investorov.

Na trhu bolo mozné pozorovat, Ze v krajinach s horsim ratingom (a aj vy$Sim zadlZzenim) rastla rizikova prirazka vyraznejsie
ako v krajinach s lep$im ratingom. To vSak moZno povazovat za Standardny jav pocas narastu rizika na finanénom trhu.

Zvysila sa teda vtomto obdobi finan¢na fragmenticia na trhoch v eurozone? Fragmentacii a dovodom, ktoré Kk nej
v kontexte eurozény mozu viest, sme sa naposledy podrobnejsie venovali koncom minulého roka (FH)!. Na jednej strane sa da
argumentovat, Ze ocefiovanie nemeckych dlhopisov nereagovalo len na domace fundamenty. Na druhej strane, sme vSak napriek
pomerne rychlej trhovej reakcii neboli svedkami prili§ zvySenej volatility v ocenovani, Cize trh nereagoval prehnane
y»impulzivne“. Na dlhopisovom trhu teda neevidujeme vyrazné vypredaje, no iba mierne odliSny vyvoj sme zaznamenali
na franciizskom trhu. To moéze byt ovplyvnené aj zmenou lokalnych fundamentov - napriklad pre narast politickej
a ekonomickej neistoty s priamym vplyvom na mozny horsi fiskalny vyvoj v buducich rokoch. V tomto zmysle nebol vyraznejsie
ohrozeny rovnomerny prenos menovej politiky do ekonomiky a teda dévody pre aktivaciu nastroja TPI sa zmenili nanajvys
minimalne.

Situacia na finanénych trhoch bola v jini vyrazne menej dramaticka ako v roku 2022, ked doslo k prvému sprisneniu
menovej politiky po viacerych rokoch. Vtom obdobi sme boli svedkami vyraznejSieho rastu rozdielov medzi vynosmi
a taktiez sa trhova reakcia javila neprimerane chaoticka (Graf 4). Aj v reakcii na tento vyvoj nastalo v tomto obdobi ohlasenie
programu TPI, ktoré malo pozitivny vplyv na zniZenie takéhoto neZiadiceho vyvoja. Vtedy navySe rastli hlavne spready
v krajinach ako Taliansko, no Franctizsko nebolo prakticky vobec ovplyvnené. ZhorSenie ratingu Franctizska v poslednych
tyzdnioch eSte pred ohlasenim predc¢asnych volieb a nova politicka situacia, mézu do budicna zmenit tento trend. V sticasnosti
sa spready Talianska a Slovenska uz vratili na troven zo zaciatku juna, francizske vynosy vsak zostavaju mierne nad ich
povodnou troviou.

Graf 4: Rozdiel vynosov 10-ro¢nych viadnych
dlhopisov vybranych krajin a Nemecka (bazické body)

Graf 3: Vynosy 10-roc¢nych vliadnych dlhopisov
vybranych krajin (v %)
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Zdroj: ECB (SDW).
Pozndmka: Ro¢né ndklady vlad jednotlivych krajin pri pozi¢iavani na
10 rokov. PribliZzné obdobie volieb vo Francuzsku vraméeku (ohldsenie

Zdroj: ECB (SDW).
Poznamka: Ro¢né naklady vlad jednotlivych krajin pri poZi¢iavani na 10 rokov
minus vynos Nemecka (tzv. spread).

volieb nastalo 9. juna, druhé kolo 7. jula).

Prieskum menovych analytikov SMA ohl'adom aktivacie TPI naznacoval len pomerne mierny narast pravdepodobnosti
aktivacie tohto programu v budicnosti. Analytici bank preto kzaciatku jila udavali v priemere asi o 6 % vysSiu
pravdepodobnost toho, Ze program TPI bude niekedy v budtcnosti aktivovany, a teda, Ze by ECB pristtpila k selektivnym
nakupom dlhopisov v jednotlivych krajindch. V minulych mesiacoch bola tato pravdepodobnost stabilna na trovni okolo 40 %.

Vplyv francizskych volieb na Slovensko bol taktieZ mierny az nulovy. Slovenské vynosy nereagovali v jini ani vyraznejs$im
rastom a ani poklesom. To je v silade s predstavou, Ze fragmentacné finan¢né toky (t.j. presun investicii z dlhopisov jednej
krajiny v eurozéne do inej) Slovensko v minulosti skor obchadzali a vynosy slovenskych dlhopisov sa teda v tomto obdobi
vyraznej$ie ani nezvySovali a ani neznizovali.

1 Fragmentacia na trhu v eurozéne sa tyka situdcie, ked finan¢né trhy v réznych ¢lenskych statoch eurozény funguji nejednotne alebo st rozdelené na zaklade

rozdielnych irokovych mier, pristupu k financovaniu alebo rizikovych hodnoteni (tzv. fundamentov). Tento jav mdZe mat negativny vplyv na prenos menovej politiky
a na hospodarsku stabilitu v celej eurozdne.

vyskumu (UMS). Material nepresiel jazykovou tipravou. Sirenie je povolené bez predchadzajiiceho stihlasu, aviak s uvedenim zdroja
JAnalytici UMS*.

@ Frankfurtské harky nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuji nazory analytikov iseku meny, Statistiky a
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