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SROVNANI

ProC¢ Evropa nema svij Google?

Protoze evropska firma startuje na trhu rozdéleném
do 27 pravnich systému a 24 jazyk(, zatimco
americkda ma od prvniho dne 330 milionl zakaznik

a nejhlubsi kapitalovy trh svéta.

Talent to neni. Evropané stali u zrodu pfekvapivé-
ho mnozstvitechnologii, které dnes svét povazuje
za americké. Stoji za to projit si, kde se ta cesta
pokazdé zlomi.

Nebylo to vzdycky tak

V roce 2007 vyrabéla nejvétsi mobilni telefony
svéta Evropa - Nokia drzela asi 40 % globalniho
trhu. Skype vznikl v Tallinnu; koupil ho eBay a pak
Microsoft. DeepMind, dnes nejslavnéjsi laboratof
umeélé inteligence, zaloZili v Londyné; koupil ho
Google. ARM, britska firma, jejiz Cipy ma v kapse
skoro kazdy ¢lovék na planeté, Sla v roce 2023 na
burzu - na newyorsky Nasdaq, ne do Londyna.
Spotify je Svédské, ale obchoduje se v New Yorku.
BioNTech, némecky tviirce covidové vakciny, ta-
Kky.

Vidite ten vzorec. Evropa umi vymyslet. Vyrast uz
ne - a sklizi se jinde.

Kde se to lame

Rozdéleny trh. Americky startup napiSe aplikaci
a od prvniho dne ji prodava 330 miliontim lidi
v jednom jazyce, podle jednoho prava, s jednou
danovou spravou. Evropsky startup mateoreticky
450 milion® zakaznik( - prakticky ale expanduje
zemi po zemi: novy jazyk, novy pravni fad, nové
licence, nova DPH. Takzvany jednotny trh funguje
dobfte pro zboZi; pro sluzby a digitalni produkty
je z velké c¢asti stale jen slovni spojeni. Firma tak
roste o poznani pomaleji pravé v letech, kdy se
rozhoduje, kdo ovladne obor.

Mélké kapitalové trhy. Americké fondy rizikové-
ho kapitalu investuji ro¢né Ctyt- az pé€tinasobek
téch evropskych. Americké penzijni fondy pum-
puji uspory do akcii a startupll; evropské uspory

lezi pfevazné v bankach a dluhopisech. Kdyz ev-
ropska firma doroste do velikosti, kdy potfebuje
miliardy, zjisti, Ze evropska burza ji je nedokaze
dat - a odejde na Nasdaq. Draghiho zprava pro
Evropskou komisi tenhle rozdil vycislila: Evropé
chybi investice zhruba 800 miliard eur ro¢né, aby
drzela krok.

Trest za pad. V Kalifornii je zkrachovaly zaklada-
tel zkuSeny zakladatel. Ve vétSiné Evropy je to
dluznik s poznamenanym rejstfikem a insolvenci
na roky. Kde je pad drazsi, zkousi se mifi.

K poctivosti patfi dodat: ano, evropska regulace
umi byt té€zkopadna a jeji naklady dopadaji na
malé firmy dfiv nez na velké. Ale samotné ,Brusel
moc reguluje” ten pfibéh nevysvétli - Amerika
reguluje také. Rozhodujici rozdil je velikost hfisté:
jeden trh, jeden kapital, jedna startovaci draha.

Co s tim ma spole¢ného jednota kontinentu

VS8imnéte si, Ze vSechny tfi zlomy maji stejny tvar.
Nejsou to pfibéhy o linych inZenyrech nebo hlou-
pych zakladatelich - jsou to pfib€hy o kontinentu,
ktery se rozhodl zistat rozdéleny na 27 malych
hfist a pak se divi, Ze mistfi svéta vyristaji jinde.
Jednotny trh neni pfirodni ukaz, je to politické
dilo - a dodé€lané je zatim naptl. Skutec¢né jeden
trh pro sluzby, jeden kapitalovy trh, jedna burza,
na které evropska firma unese miliardové upisy:
nic z toho neni technicky problém. Je to otazka,
jestli nas kontinent chce jednat jako celek.

VsSechny otazky -
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Nas kontinent Pro¢ Evropa nema svUj Google?

CASTE OTAZKY

Byla nékdy Evropa v technologiich prvni?

Opakované. Nokia vladla mobilim, Skype vynalezl inter-
netové volani, DeepMind definoval moderni umélou inteli-
genci, ARM navrhuje ¢ipy pro vétsinu telefonl svéta. Zlom
nastava ve fazi rlistu, ne u napadu.

Proc¢ evropské firmy odchazeji do Ameriky?

Kvuli kapitalu a velikosti trhu. Americké fondy investuji na-
sobné vic a americka burza unese Upisy, na které evropské
trhy nestaci. Firma jde za penézi a zakazniky.

Co je to jednotny kapitalovy trh?

Projekt, aby Uspory a investice tekly volné po celém konti-
nentu - jedna pravidla pro burzy, fondy a Upisy misto 27
narodnich rezimU. Léta se o ném mluvi, dokon¢eny neni.
Kolik investuje Evropa do inovaci ve srovnani s USA?
Méné ve vyzkumu i v rizikovém kapitalu; Draghiho zprava
odhaduje celkovou investi¢ni mezeru na zhruba 800
miliard eur roéné. Zadna z deseti nejhodnotnéjsich tech-
nologickych firem svéta dnes neni evropska.

MzZe se to jesté otocit?

Muze - pFiklady ASML nebo Spotify ukazuji, Ze evropska
firma svétové tfidy vyrast umi. Otoceni ale nezafidi jedna
firma; potfebuje jedno hfisté: dokoncéeny jednotny trh
a spolecny kapital.

ZDROJE

¢ Draghiho zprava o konkurenceschopnosti (2024, inves-
ticni mezera)

¢ Data o VC investicich USA vs. Evropa (Dealroom/Pitch-

Book)

Trzni podil Nokie 2007

IPO ARM/Spotify/BioNTech

Zebfidek trznich kapitalizaci technologickych firem
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