“Uspeuyre™

WORLDWIDE

ASSET MANAGEMENT

' YW $. -

“*

Y



http://cworldwide.se

GENERATIV AL:
DEN ARTIFICIELLA FRAMTIDEN PA STEROIDER

Generativ Al: Artificiell
framtid pa steroider

Viktiga lardomar

Vi befinner oss nu i en tid ddir det sker en grundldggande
omdefiniering av grdnssnittet mellan mdnniska och
maskin, i en omstdllning mot “sprdak som kod” drivet
av LLM (Large Language Models).

LLM dr en del av generativ artificiell intelligens (GenAl),
framst till for att forstd, generera och interagera genom
texter. Inom andra former av GenAl finns dessa
mojligheter dven inom till exempel video och musik.

I inldrningsprocessen matas det in en enorm mdngd
data i en modell. Néir en LLM dr uppldird kan den dra
slutsatser utifran den informationen.

MOoE (Mixture of Experts) dr som namnet antyder en
modell som hdmtar information fran en blandning
av experter. Denna metod anvdnder alltsa flera
undermodeller (experter) som var och en hanterar
olika delar av ett problem, vilket kan leda till 6kad
effektivitet.

Utvecklingen av MoE, fér exempelvis smartphones,
robotar, mixed-reality-headset (kombinerar digitala
och verkliga miljoer) och bilar, dr ett snabbt vixande
omrade.

Att endast erbjuda en grundldggande GenAl-modell
kommer inte att leda till strukturell lonsamhet. Mdanga
bolag kommer tillhandahdlla denna teknologi, men
for att skapa en konkurrensfordel behdver tekniken
kompletteras med funktioner som sdrskiljer den fran
konkurrenterna.

Lanseringen av smartphones som inte anviinder appar,
utan i stdllet anvidnder en Al-assistent, indikerar en
mdjlig fordindring som utmanar de befintliga
afférsmodellerna.

Morten Springborg
Global temaspecialist
C WorldWide Asset Management

“Intelligensen” hos dessa modeller kommer med
en kostnad - ndmligen en kraftig 6kning av berdknings-
kraven. Denna Okning har lett till stora investeringar
i Al-infrastruktur, ddr molntjdnster och energihantering
blir alltmer avgorande.

Nvidia dr dominerande inom acceleratorer idag, men
andra bolag och teknologier forvintas utmana deras
position pad marknaden pa ldngre sikt.

Tekniken forvdntas leda till att bolagen blir mer
produktiva, och denna dkade produktivitet kommer
snart att mdrkas i arbetsmarknadsstatistiken.

Ett underskattat omrdde dr GenAls inverkan pa sektorer
med fysiska och manuella arbeten. Ndr anvéindningen
av robotar 6kar inom dessa branscher kommer det
troligen leda till ett deflationstryck, som balanseras av
inflationseffekter av fdrre jobbmdjligheter.

Vi fortsditter att se attraktiva investeringsmdjligheter

inom Al-utvecklingen.
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Introduktion

Genom artionden har datorers utveckling kinnetecknats
av flera tydliga faser, som var och en har praglats av
betydande teknologiska genombrott i hur datorer har
anvants. Faserna har foljt ett liknande monster som borjar
med halvledare, for att sedan 6verga till infrastruktur, och
slutligen till mjukvara och tjanster. Som ett exempel under
den mobila tiden, dar det férst handlade om chipdesignen
via Qualcomm och ARM, f6r att sedan ga vidare till
infrastrukturen och enheterna i form av Samsung och
Apple, och slutligen med fokus pa mjukvaran och
tjidnsterna, vilket ledde till bolag som exempelvis Google,
Facebook och Uber. GenAl befinner sig i den forsta fasen
av halvledare. Men nér standardiseringen borjar och
tekniken mognar under de kommande aren, forvantar
vi oss det vanliga ménstret mot infrastruktur, mjukvara
och tjanster.

De tidiga dagarna av Neurala Natverk

Fram till nyligen handlade artificiell intelligens framst
om neurala ndtverk och djupinldrning. Dessa natverk,
bestaende av lager av sammankopplade noder (likt
neuroner i hjdrnan), kunde ldra sig och tolka komplexa
monster av stora mangder data. Introduktionen av
djupinldarning markerade ett betydande steg som
mojliggjorde att Al kunde hantera mer avancerade
uppgifter som igenkdnning av bilder och tal med en
enastaende noggrannhet. Vi publicerade ett perspektiv
om detta redan 2016 med titeln ‘The Artificial Future’.

Uppkomsten av Generativ Al

OpenAl lanserade i november 2022 sin ChatGPT
(Generative Pretrained Transformer). Till en bérjan
var detta inte en sdrskilt anméarkningsvard handelse.
Systemets formaga var jamférbar med vad som utférdes
vid andra Al-lab, sasom Google DeepMind. Det som
gjorde ChatGPT speciellt var férmagan att gora tekniken
tillganglig for anvandare &verallt. Genom OpenAls
partnerskap med Microsoft kunde tekniken snabbt
spridas och ChatGPT nadde imponerande 100 miljoner
manatliga aktiva anvdndare bara tva manader efter
lanseringen, vilket gor det till den snabbast viaxande
konsumentapplikationen nagonsin. Detta gav Microsoft
en mojlighet att, atminstone till en borjan, ta ledningen
over Googles tidiga dominans inom Al och etablera
bolaget som den klara ledaren inom GenAlI-system.
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De grundlidggande byggstenarna for GenAl

Till skillnad fran tidigare modeller som var skickliga

pa att analysera data och gbra prognoser, kan GenAl-
modeller skapa nytt innehall, text, bilder, musik eller
video som ofta dr omojligt att skilja fran manskligt gene-
reratinnehall. Denna 6vergéng fran férstaelse till skapande
mojliggjordes av framsteg inom neurala nadtverks-
arkitekturer, sasom Generative Adversarial Networks
(GANs) och Transformers som ursprungligen utveck-
lades av Google. GANs introducerade ett nytt satt dir tva
neurala nitverk, (generatorn och diskriminatorn) tévlar
mot varandra fOr att generera ny artificiell data som ar
mycket realistisk. A andra sidan revolutionerade trans-


https://www.cworldwide.com/media/mwkp4pdn/us_2016_sep_06_artificial_intelligence.pdf
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formersbearbetningen av sekvenser sa som meningar i ett
stycke, genom att fanga upp sammanhanget i varje del
i forhallande till andra. Detta genombrott banade vigen
for storskaliga sprakmodeller LLMs.

LLMs och framat

Large Language Models dr en del av GenAl och anvands
frimst for text sasom innehallsskapande, samman-
fattning, 6versattning med mera. Andra former av GenAl
utokar dessa mojligheter till andra omraden. Till exempel
anvands GANSs for att skapa realistiska bilder eller videor,
och det finns modeller som dr utformade for att skapa
musik eller syntetiska roster.

En LLM ar som OpenAls GPT, en intelligent artificiell
modell skapad for att forsta, generera och interagera

med méanskligt sprak. Dessa modeller dr “stora” i den

meningen att de bestar av tusentals miljarder parametrar,
som ar de delar av modellen som trdnas med data under
inlarningsprocessen.

Denna process innebdr att det matas in en enorm mangd
data i modellen, i princip all tillgdnglig data pa internet,
vilket gbr att den kan ldra sig se monster, relationer
mellan ord och strukturen i meningar pa olika sprak.
Syftet dr att justera modellens parametrar for att minimera
skillnaden mellan det forvdntade resultatet och det
faktiska resultatet. Modellen ldr sig att férutsdga nasta
ord i en mening, med tanke pa de ord som kommer fore,
vilket gor att den kan generera sammanhdngande och
kontextuellt relevanta texter.

Néar en LLM &r trdnad kan den anvdndas f6r dra slutsatser.
Det innebdr att den kan gora forutsdgelser baserade pa ny
data. Aven om slutledningsfasen kréver mindre datakraft
4n inldrningen, kommer efterfragan pa berdkningar 6ka
enormt pa grund av det stora antalet anvindare som
interagerar dagligen.

Okande efterfragan pa datorkraft kommer
att sétta fokus pa kostnaderna

“Intelligensen” hos dessa modeller kommer med en
kostnad, en kraftig 6kning av datorkraft. For att trdna
avancerade Al-modeller kravs enorma mangder datorkraft,
ofta med tusentals kraftfulla grafikprocessorer (GPU:er)
som arbetar tillsammans under veckor. Denna tkade
efterfragan pa datorkraft har lett till stora investeringar
i Al-infrastruktur, med molntjdnster och specialiserad
hardvara som blir allt viktigare. Nar modellerna anvéands
for att gora forutsdgelser istdllet for uppldarning blir
kostnaden for berdkningar viktigare for konkurrensen.
Detta kommer att 6ka innovationen bade inom utveckling
av modeller och utformningen av chip.

“Ndr modellerna anvdinds for att gora
forutsdigelser istdllet for uppldrning blir
kostnaden for berdikningar viktigare for
konkurrensen.”
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Oppna modeller och MoE indikerar mer
effektiva modeller i framtiden

Meta, som for ett ar sedan ansags vara efter i utveck-
lingen av GenAl, har framgangsrikt antagit en 6ppen
programvara for utvecklingen av LLM. Att vara “6ppen”
innebdr att programvarans kod &r tillgdnglig for
alla att granska, dndra och dela. Pa sa satt har Meta
kunnat dra nytta av globala nétverk av utvecklare och
programmerare, till skillnad fran stdngda eller privata
modeller som GPT, dar koden dgs och kontrolleras
av dess grundare, vilket begransar mdjligheten till
forandring av andra. Oppna modeller frimjar samarbete
och transparens, medan stangda modeller ofta fokuserar
pa kommersiella fordelar och begrédnsar tillgangen for
att forbéttra eller anpassa programvaran utan tillstand
fran upphovsrittsinnehavaren. Oppna modeller kan
paskynda innovation och tillgdnglighet inom teknologin
vilket dr lovande for ytterligare framsteg inom det globala
natverket.

For att utmana Metas tidiga fordel med den 6ppna
programvaran LLM sldppte Google nyligen Al-modeller
som externa utvecklare far fri tillgang till. Modellerna,
kallas Gemma, och dr baserade pa samma teknik som
Googles egna Gemini LLM. Detta kan gynna Google
om andra utvecklare gor forbattringar i den Oppna
programvaran, som Google sedan kan integrera i sin egen
modell, Gemini.

Det nystartade franska Al-bolaget Mistral ses som en tidig
ledare inom en ny utveckling av sprakmodeller, Mixture
of Experts (MoE) modeller. Microsoft har nyligen inlett
ett samarbete med Mistral och erbjuder modellerna pa
deras Azure-plattform tillsammans med OpenAl-modeller.
MoE organiseras likt den manskliga hjarnan, dar olika
delar specialiserar sig pa olika uppgifter. Denna metod
anvander flera undermodeller, sa kallade “experter”,
som var och en dr specialiserade pa en specifik typ av
data. Dessa experter arbetar parallellt, och deras resultat
kombineras i ett nédtverk baserat pa relevansen hos
datan. Metoden syftar till 6kad effektivitet och minskad
datorkraft. Det spekuleras i att GPT-4 kanske bestar av atta
GPT-3-modeller, var och en specialiserad pa en specifik
uppgift. Den hér designen, som liknar hjarnans, tyder pa
en trend mot mer hanterbara och effektiva modeller, vilket
kan innebdra att vi gar ifran de stérre och mer otympliga
modeller som setts i tidigare generationer av Al.

Mindre modeller kommer bli vanligare
Utvecklingen av MoE-modeller och deras anviandning av
GenAl, sdrskilt for smartphones, mixed reality-headset
(dar den verkliga och digitala virlden interagerar),
robotar och bilar, dr ett vixande omrade eftersom
dessa ofta begransas av elforbrukning, minne och
processorkapacitet.

Kombination av MoE och GenAl innebdr att Al-sys-
temen blir mer spridda, effektiva och specialise-
rade. Dessa framsteg kan leda till modeller av
hogre kvalitet som kraver farre resurser for inladr-
ning och implementering,

vilket stimmer med den
pagdende trenden att fora ~ “Kombination av
kraftfulla Al-funktioner
ndrmare ddr data skapas

spridda, effektiva och
specialiserade.”

och anvdnds, samtidigt
som behovet av berdkning
vid datacenter minskar.

Detta tyder pa en framtid

dar ingen enskild GenAl-modell kommer att dominera
helt. Istdllet vaxer en vdrld med flera olika modeller
fram. Mindre, mer tillgdngliga och effektiva modeller
ses som alltmer praktiska for specifika uppgifter, medan
stora sprakmodeller (LLM:er) som GPT-4, behaller sin
anvandbarhet for bred allmén anviandning.

Al kommer att forandra
smartphonemarknaden

Google har nyligen lanserat Gemini Nano, en liten kompakt
sprakmodell designad for generativa Al-uppgifter direkt pa
enheten, som kommer forst pa den avancerade Pixel 8 Pro
och kommer snart &ven till fler Android-enheter. Nyligen
lanserade dven Samsung Galaxy S24, dnnu ett exempel
pa att GenAl anvénds direkt pa enheten. Det innebér att
kraven pa hardvaran 6kar nir enheter uppgraderas och
kommer troligen leda till att AI-smartphones vaxer snabbt
under de kommande aren. Genom att utféra Al-uppgifter
direkt pa smartphones forbédttras inte bara integritet och
dataskydd, utan mojliggér ocksa realtidsuppdatering
med sprakéversattning, bildigenkdnning och personliga
rekommendationer.

MOoE och GenAl innebdir
att AI-systemen blir mer


https://eur01.safelinks.protection.outlook.com/?url=https%3A%2F%2Femail2.theinformation.com%2Fe%2Fc%2FeyJlbWFpbF9pZCI6ImRnU2kwUVlDQUl2eEZvcnhGZ0dOMEtfd1ptMzhlRmRpUmZia3VHQT0iLCJocmVmIjoiaHR0cHM6Ly9ibG9nLmdvb2dsZS90ZWNobm9sb2d5L2RldmVsb3BlcnMvZ2VtbWEtb3Blbi1tb2RlbHMvP3V0bV9jYW1wYWlnbj0lNUJSRUJSQU5EJTVEKyU1QlRJLUFNJTVEK1RoXHUwMDI2dXRtX2NvbnRlbnQ9MTA5NVx1MDAyNnV0bV9tZWRpdW09ZW1haWxcdTAwMjZ1dG1fc291cmNlPWNpb1x1MDAyNnV0bV90ZXJtPTEyNCIsImludGVybmFsIjoiYTJkMTA2MGNjYTc0OGJmMTE2In0%2F90b844a35286287be6d25a4e6164466f766ce2289eec48b1b8b9651f885b6d97&data=05%7C02%7Cms%40cworldwide.com%7C581c628eaa504d44bd9b08dc339e7630%7C350099a575b24106b2fe12e1ac5625c4%7C0%7C0%7C638442002943517013%7CUnknown%7CTWFpbGZsb3d8eyJWIjoiMC4wLjAwMDAiLCJQIjoiV2luMzIiLCJBTiI6Ik1haWwiLCJXVCI6Mn0%3D%7C0%7C%7C%7C&sdata=CIw2AF7gJS6UNpN9BtR6luJtze47mq5g2nicFtqinPs%3D&reserved=0
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Historiskt sett har Al-férbattringar fran bolag som

Qualcomm, MediaTek och Google férbattrat funktioner
som bildhantering och batteritid. Dock kraver integrering
av sma sprakmodeller avancerade berdkningsplattformar
och programvaruinnovationer. Qualcomms samarbete
med Deutsche Telekom kring en smartphonemodell utan
appar som istdllet skots av en Al-assistent, visar pa en be-
tydande férandring inom mobilindustrin och kan utmana
dagens app-modeller.

Qualcomms VD rapporterade nyligen i en artikel i Financial
Times om den revolutionerande potentialen hos mobiler
med generativ Al vilket indikerar en mdjlig omstdllning
fran app-modeller till GenAl-modeller. Denna fordandring
kan bli en utmaning for Apples och Googles appbutiker.

Det innebdr en stor fordndring

i datorkraft, tillgang och distri-

“Denna butionsmodeller. Det innebir
fb’rc'indring kan Aatminstone att Apple/Google
bli en utmaning kommer att fa 6kad konkurrens

for Apples  fran Meta och Microsoft nir
och Googles  de samarbetar med tillverkare
appbutiker.”  for att integrera sin mjukvara

i mobilerna.

I slutdnden blir det en kostnadsfraga och vem som kan
gora det billigare. I manga fall vinner mindre modeller pa
grund av svarstiden och den laga kostnaden for berakning.

“I slutiinden blir det en kostnadsfraga
och vem som kan gora det billigare.

I manga fall vinner mindre modeller
pa grund av svarstiden och den laga
kostnaden for berdikning.”

Det ar fortfarande mycket tidigt i utvecklingen av
sprakmodeller, men hiandelserna det senaste aret tyder
pa att konkurrensen kommer att vara tuff och att det
inte racker med att bara erbjuda grundmodellen. Denna
allmdnna teknologi kommer att vara svar for ett fatal
bolag att dominera. For att skapa lonsamhet kommer
det kravas att man erbjuder tjdnster tillsammans med
sjalva teknologin.

Chipsen som utfor Al-berdkningar
Utvecklingen av parallellberdkning har varit avgérande for
Generell Al eftersom den kan utféra manga berdkningar
samtidigt, vilket markant accelererar trdning och
slutsatser av Al-modeller. Kraftfulla grafikprocessorer
(GPU:er) erbjuder enorm parallellism, effektivitet och
snabbhet, vilket gor det mojligt att hantera komplexa
berdkningar effektivare dn traditionella centralprocessor
CPU:er.

Dagens stora Overgang mot parallellberdkning drivs
framst av Nvidia och dess GPU:er. Globalt sett ansvarar
Nvidia GPU:er for omkring 80% av arbetsbelastningen
i Al-datacenter idag.

GPU:er ar mycket effektiva pa att hantera parallella
uppgifter, vilket gor dem idealiska fér matris- och
vektorberdkningar som ar vanliga inom maskininlarning
och djupinldrning. A andra sidan dr TPU:er (Tensor
Processing Units), som utvecklats av Google,
specialiserade pa att bearbeta tensorer (flerdimensionella
matriser) som ar grundldggande for neurala natverk
och de erbjuder dnnu hogre effektivitet for vissa Al-
uppgifter jamfort med GPU:er. Amazons Tranium- och
Inferiumchip dr ASIC (Application-Specific Integrated
Circuit) och dr specialdesignade for en viss funktion,
i detta fall optimerade fér maskininlarningstraning
och slutsatsuppgifter. Nar en ASIC &r tillverkad ar dess

funktionalitet fast och kan inte dndras.


https://www.mobileworldlive.com/deutsche-telekom/deutsche-telekom-teases-app-free-ai-phone-concept/
https://www.mobileworldlive.com/deutsche-telekom/deutsche-telekom-teases-app-free-ai-phone-concept/
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Field Programmable Gate Arrays (FPGAs) &r integrerade
kretsar som kan omprogrammeras efter tillverkningen
for att utféra en mangd olika uppgifter. De erbjuder
flexibilitet eftersom deras hardvarukonfiguration kan
uppdateras for att stodja olika funktioner eller algoritmer
allt eftersom. AMD (Advanced Micro Devices) och Intel har
genom f6rvarv byggt upp positioner inom FPGA-chips.

Valet mellan de olika bolagen beror pa de specifika behov
man har fér maskininlarningen, inklusive de modeller
som anvands, det ramverk man féredrar, budget och om
man anvander lokal eller molnbaserad miljé. TPUs och
Traniums/Inferiums utvecklas av Google och Amazon och
ar anpassade for deras egna molnmiljer, och sdljs inte till
andra. GPU:er, 4r mer mangsidiga och stdder ett bredare
utbud av maskininldrningsuppgifter och ramverk, vilket
ger dessa en bredare tillampning.

Aven om Nvidia f6r narvarande dominerar
acceleratormarknaden med sina GPU:er och CUDA-
mjukvara, kommer konkurrensen mellan olika bolag

Oka pa langre sikt.

Halvledarbranschens totala kostnader forvantas vara
cirka 600 miljarder dollar ar 2024, varav cirka 45
miljarder dollar férvantas vara Al-chips. AMD:s VD
Lisa Su sa nyligen att hon tror acceleratormarknaden
kommer att véxa till cirka 400 miljarder dollar ar 2027,
en arlig tillvaxt pa mer dn 70% i Al-chips. Jensen Huang,
grundare och VD for Nvidia, har uppskattat att systemen
for GenAl kommer att fordubbla de totala investeringarna
i datacenter fran 1 biljon dollar i infrastruktur till 2
biljoner dollar under de ndrmaste 5 aren.

Sammanfattningsvis kommer tillvixten att vara extremt

stark, men ocksa konkurrensen nir efterfragan vaxlar
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fran inlarning till slutledningsférmaga. Det finns dock
fragetecken kring uthalligheten i vinsttillvixten om
den kommer att minska ndr marknaden mognar och
konkurrensen ¢kar. Som ett exempel hade Nvidia en
bruttomarginal pa 62,5% under 2019, medan bolaget
i den senaste kvartalsrapporten hade en bruttomarginal
pa 76%. Vi foredrar att investera i bolag som tillverkar
halvledare, istdllet for att investera i bolag som tillverkar
Al-chips. Genom denna strategi ar vi inte knutna till en
specifik leverant6r utan kan i stéllet indirekt dra nytta av
den enorma efterfragan och tillvaxten.

Revolutionen inom GenAl har stor

inverkan pa energiforbrukningen

Datacenter har mycket stora behov av energi och kylning
for att driva systemen bakom Generativ Al. Expansionen
av datacenter begrédnsas inte bara av tillgangen pa GPU:er

utan dven av energibe-

“Expansionen hovet och stora investerin-

av datacenter
begrdinsas inte
bara av tillgangen

gar i infrastruktur for att
mota de O0kande kraven.
Uppgradering av dldre

pa GPU:er CPU-datacenter till GenAl
utan dven av kompliceras da energitét-
energibehovet s heten hos GPU kan vara

6-8 ganger hogre jamfort

med de &ldre CPU, och

eftersom upplarningen av
de stora sprakmodellera gors parallellt under flera veckor,
vilket forbrukar enorma mangder energi.

Enligt Morgan Stanley forvantas energibehovet fran GenAl
Oka fran 0,2% av den totala elférbrukningen i USA ar
2023 till 3,6% ar 2028. De storsta GPU-datacentren har
idag en kapacitet pa upp till 300 MW och branschen tittar
nu pa mojligheten att anvdnda energi fran dedikerade
karnkraftverk. Enligt jobbannonser har Microsoft borjat
titta pa nésta generations kiarnreaktorer for att driva sina
datacenter.

Kommunikationen inom datacenter utgér ocksa en
begransning for tillvixten av GenAl Det dr stor komplexitet
och hdga kostnader fér ndtverkens infrastruktur i samband
med uppldrningen av GPU:er. HG6g hastighet och liten

fordr6jning i 6verféringen av data mellan olika system ar
avgorande for effektiv upplarning av stora Al-modeller.
Dessa tekniska utmaningar paverkar den Gvergripande
prestandan och skalbarheten hos GenAl-system.

Overgadngen till slutledningsfasen forvintas kraftigt
Oka efterfragan pa kapacitet ndr GenAl sprids till allt
fler anvandare. I Nvidas senaste kvartalsrapport som
sldpptes i februari 2024 uppskattade de att 40% av
arbetshelastningen var relaterad till slutledningsfasen,
betydligt hogre dn vad som uppskattades av
branschexperter. Nér slutledningsférméagan anviands mer
och mer paverkar det bade designen och optimeringen
av infrastrukturen. For att méta detta behov utvecklar
Google och AWS en specialiserad hardvara. Pa liangre
sikt kommer Overgangen mot GenAl att accelerera
utvecklingen av kraftfulla smartphones och i sin tur leda
till nya produktcykler. Detta kommer i sin tur att leda till
helt nya former av interaktion for oss manniskor.

Den breda anvandningen av GenAl

Vi befinner oss i en tid da det sker en grundlaggande
omdefiniering av granssnittet mellan manniska och
maskin, som dr betydligt storre dn skiftet fran stordator
till PC eller PC till smartphone. Man kan se det som
en demokratisering av tekniken i den meningen att
tillgdngligheten O0kar enormt nar vi narmar oss att
kunna anvanda vart ”sprak som kod”. Om Al-assistenter
verkligen nar en ménsklig niva av intelligens och
interagerar med oss dagligen pa vart sprak kommer det
att vara den storsta férdndringen nagonsin i manniskors
interaktion med maskiner. Vi dr inte dar &nnu, men som
Sam Altman, grundare av OpenAl, nyligen sa i en dialog
med Bill Gates, “de nuvarande LLM:er dr de dummaste
sprakmodellerna vi nagonsin kommer se... detta dr den
snabbaste teknologiska revolutionen nagonsin” och vi
bor forvanta oss att dessa modeller kommer géra stora
framsteg och bli extremt mycket smartare och effektivare
under de kommande aren. Notera att vi bara dr 18
manader in i GenAl-eran.

Vi star fortfarande i bérjan av att inféra Al i arbets-
floden, men enkla program blir tillgdngliga for bolag
for att forbattra produktiviteten, Microsoft Copilot ar ett
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“Vi befinner oss i en tid ddr det

sker en grundliggande omdefiniering

av grdnssnittet mellan mdnniska och
maskin, som dr betydligt storre dn skiftet
fran stordator till PC eller PC

till smartphone.”

exempel pa detta. Det kommer inte dr6ja lange innan
Al borjar paverka produktivitet, tekniska forandringar,
l6neutveckling och efterfraigan pa arbetskraft.
Dessa forandringar kommer forst att synas inom
tekniksektorn — dér efterfragan pa mjukvaruutvecklare
redan paverkas av att nya “sprak som kod”-verktyg
integreras. Kodningsassistenter fér mjukvaruutveckling
ar ett exempel pa hur GenAl kan ge tydliga produk-
tivitetsforbattringar (t ex 50% snabbare kodskrivning
enligt Microsoft) och ge stor avkastning pa investering
(GitHub Copilot Enterprise kostar endast 19 USD per
manad per anvdndare).

Ett annat exempel dr interaktiva chatrobots, som mojliggor
mer anpassade kundinteraktioner i realtid. Klarna som
erbjuder “kép nu, betala senare”, har rapporterat att
deras Al-assistent utfér arbete som motsvarar 700
heltidsanstdllda och att deras chatrobot hanterar tva
tredjedelar av Klarnas kundtjanstchattar — totalt 2,3
miljoner chattar pa 35 sprak — per manad.

GenAlI ar en teknologi som vem som helst kan anvdanda
med hjalp av IT-konsulter och molntjanstleverantorer for
att skapa skraddarsydda Al-modeller baserade pa GPT,
forutsatt att de har tillgang till data. Darfor kan vi forvianta
oss att det kommer att finnas manga olika Al-program
for att automatisera rutinmdssiga affarsfunktioner.
Det tar dock tid for bolag att utveckla datapolicys, ha
valorganiserad och tydlig data samt kunna samla den
fran olika system, vilket tar tid och kraver noggrannhet.

GenAlI-tekniken mojliggor for allt fler personer att anvanda
sitt vanliga sprak for att soka information och stélla fragor.
Uttver detta ser vi GenAl-system som riktar sig mot
manuella skrivuppgifter sdsom e-post, sammanfattningar
och presentationer — med syfte att spara tid.

“De nuvarande LLM:er dr de

dummaste sprakmodellerna vi nagonsin
kommer se... detta dir den snabbaste
teknologiska revolutionen ndgonsin.”

Ur ett branschperspektiv ser vi att GenAl har stora
mojligheter i branscher som exempelvis vard, juridik och
media. Dessa branscher genererar stora mangder data
som ofta dr ostrukturerad och svar eller tidskrdavande att
bearbeta eller sammanfatta manuellt.

Robotarnas uppgang

Det ironiska med att fokusera pa Al:s paverkan pa
tjanstesektorn och kunskapsbaserade sektorer ar att
den mest betydande langsiktiga effekten kan uppsta
inom sektorer som traditionellt ar mer mottagliga for
automatisering — arbetsintensiva materiella sektorer.
Det beror pa att utvecklingen av GenAl kommer att skapa
samarbetande robotar (cobots) och méanskliga robotar.

GenAl driver robotutvecklingen framat, med betydande
stod fran bolag som META, Tesla, Google, Nvidia och
Boston Dynamics. Framsteg inom 3D-kartldggning,
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“Det ironiska med att fokusera pa
Al:s paverkan pa tjdnstesektorn
och kunskapsbaserade sektorer

dr att den mest betydande
langsiktiga effekten kan uppsta
inom sektorer som traditionellt dr
mer mottagliga for automatisering
- arbetsintensiva materiella
sektorer.“

stora sprakmodeller som LLM och visuella sprak-
modeller (VLM) dédr robotar ldr sig genom observation
samt billigare fysiska sensorer och stdlldon gor det
billigare att investera i robotteknik inom olika sektorer
fran hélsovard till hotell och tillverkningsindustrin.
Denna utveckling kan pa ett kostnadseffektivt satt ersatta
en betydande del av 1aglone- och lagkvalificerade jobb,
vilket kan tyda pa en omstéllning fran kostnadsbesparingar
via “offshoring” till “botshoring”, dar kostnaderna
minskar genom anvandning av manskliga robotar.

Som exempel har META utvecklat Al-simuleringsmiljon,
Habitat, en plattform som lar robotar att interagera med
den fysiska varlden. Tesla har gjort betydande framsteg
med sin manskliga robot, Optimus, som de planerar att
forst anvdnda i sina egna fabriker innan den dven sdljs
till andra bolag. Nvidia och Google DeepMind arbetar
ocksa aktivt med robotutveckling for att lata robotar fatta
snabbare beslut och forsta sina omgivningar bittre. Dessa
tekniker kombinerar grundlaggande Al-modeller med
robotstyrning vilket gér det méjligt f6r robotar att utfora
olika uppgifter i nya milj6er.

Sammanfattningsvis dr dessa bolag i framkant nér det
giller att integrera GenAl med robotik, och utvecklar
unika teknologier som forbdttrar samarbetande robotar
och méanskliga robotars formagor. Al:s roll i att férbattra
robotarnas autonomi, beslutsfattande och fysisk
interaktion blir alltmer avancerad och kan 6ppna nya
marknader for dessa bolag inom industriell automation
framover.
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De sociala aspekterna av Al
Aven om detta perspektiv inte fokuserar sa mycket pa

de sociala aspekterna av Al, sa kommer den teknologiska
forandringen sannolikt att skapa utmaningar pa
arbetsmarknaderna och palangre siktleda till fordndringar
av sociala trygghetssystem och skattesystem for att bevara
social sammanhallning mitt i denna snabba férdandring.
Det dr dock viktigt att notera att denna teknologiska
acceleration sker vid ett bra tillfalle, samtidigt som vi
star infor 6kande demografiska utmaningar med aldrande
befolkning och minskande arbetskraft globalt sett. Det
kommer att vara en balansgang, men ndr djupgaende
automatisering blir alltmer vanlig i flera sektorer mot
slutet av decenniet, kommer det deflationdra trycket att
bli betydande och balansera de inflationdra effekterna av
krympande arbetsmarknader.

Vi star i bérjan av en ny era, inte bara inom IT-branschen
utan dven i den globala ekonomin. Liksom vid den
tidiga internetrevolutionen har vi dnnu inte ens tankt
pa manga av de framtida anvandningsomradena f6r den



GENERATIV AL:
DEN ARTIFICIELLA FRAMTIDEN PA STEROIDER

“Denna teknologiska acceleration sker samtidigt som vi star infor 6kande demografiska
utmaningar och minskande arbetskraft globalt sett.”

nya tekniken. Manga branscher kommer att férandras
och manga nya kommer att skapas de kommande aren.
Genom banbrytande teknologier som utvecklas med hjalp
av GenAl kommer produktivitetsokningen att accelerera
och skapa virden pa aktiemarknaderna.

Investeringsslutsatser

Genom vara olika investeringsstrategier och fonder
fokuserar vi pa bolag inom infrastruktur som Microsoft,
Amazon och Alphabet, som tillhandahaller datakraft och
GenAl-modeller. Vi dr ocksa intresserade av tillverkare
av halvledare som Samsung och TSMC, samt bolag som
levererar maskiner och annan utrustning fér halvledar-
produktion. Exempel pa sddana bolag 4r ASML, Hoya,
Atlas Copco och Schneider.
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Dessutom har exklusiv data som dgs av bolag och inte
ar tillgdnglig for allmdnheten och som for ndarvarande
kanske inte genererar intdkter, potentialen att bli en
vardefull tillgang nar GenAl avslGjar monster och ser
kunskap fran datan, vilket kan leda till mojligheter att
tjana pengar. Darfor fokuserar vi ocksa pa bolag som MSCI,
TransUnion, Verisk, SAP, Deutsche Borse, Relix, Aon
och S&P Global, som dger denna typ av proprietar data.
Slutligen ser vi utveckling av tidigt ledande system som
Microsoft med Copilot och Adobe med Firefly. Vi férvantar
oss manga fler investeringsmjligheter inom detta
omrade nér GenAl-tekniken fortsatter att utvecklas.
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Aktiva aktiefonder

C WorldWide Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S &r en fokuserad kapital-
férvaltare. Vart mal &r att skapa konsistent, langsiktig vardetillvaxt fér vara kunder
genom aktiv férvaltning av aktier pa de globala aktiemarknaderna.

Vara kunder &r framst institutioner, distributdrer och partners. Vart erbjudande bestar
av diskretionara kapitalférvaltningstjanster och fonder.

Kombinationen av en unik investeringsfilosofi baserad pa noggrann stock-picking
och langsiktiga globala trender och ett stabilt och erfaret forvaltarteam har sedan
starten 1986 resulterat i mycket goda investeringsresultat.

L&s vara insikter och perspektiv pa cworldwide.se.
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