Co je hlavni
e Globalni prodeje ¢ipu v Fijnu meziroéné rostly 0 22,1 %
e Meta planuje jaderné bloky pro sva datova centra

e Morgan Stanley vidi diky Al aZ 4 p.b. navic u FCF marze

vrv

e UBS ¢eka outperformance techi v pfistim roce
o Solidni vysledky Marvellu tazené Al trendem a ASIC Cipy
o Komise Super Micro Cumputer nenasla Zadna pochybeni

e Amazon vydal své nové inhaus Cipy

Co podporuje Cipy

Globalni prodeje Cipl dle dat SIA (Semiconductor Industry Association) v fijnu mezirocné vzrostly o 22,1 % na
56,9 miliard USD a mezikvartalné o 2,8 %. To jsou opét historicky nejvétsi hodnoty objem( prodejl, coz dokazuje,
jak silna poptavka po Cipech je. SIA soucasné upresnila vyhled ristu odvétvi v roce 2024. Nyni pocita s ristem
19 % r/r na 630 mld. USD. Na rok 2025 pocitd s rastem 11,2 % na témér 700 mld. USD. Poptévka po Al a
ekvivalentnich cipech (GPU, CPU, DRAM i HBM) i pristi rok bude vyrazné prevySovat nabidku, zatimco u loT,
pocitacu a telefonl bude rist slabsi vzhledem ke stavu spotrebitele. Analoglim se zatim stale vzhledem ke stavu
globalniho primyslu dafi méné, pricemz se ceka, Ze ke zlomu dojde také béhem pfistiho roku.

K dalsim spole¢nostem, které chtéji vyuzit jaderné energie pro napajeni svych datovych center je spolecnost
Meta, ktera se tak pridava k Amazonu, Microsoft a Alphabetu. Meta planuje, Ze by jeji prvni malé modularni
bloky mohly byt provozuschopné kolem roku 2030. Spotieba energie datovymi centry se do konce dekady
zvedne o pfiblizné 160 %, ze soucasnych 400 TWh na asi 1000 TWh. To doklada nejen vysoky rlst investic do Al,
ale také velmi vysokou poptavku po Cipech, ktera v naslednych letech bude nadale prevysovat nabidku. To se
pozitivné promitne nejen do vyssi primérné prodejni ceny, ale také do lepsSich hospodarskych vysledku firem,
které tyto Cipy produkuji.

Podle Morgan Stanley mize mit dopad Al implementace u telekomunikacnich spolec¢nostiaz 4 p.b. na FCF marizi.
U velkych firem jako Verizon ¢i AT&T nebo T-mobile to miZe byt dodatecnych az 6-8 miliard USD. Nejvyznamnéjsi
dopad podle tohoto odhadu, ktery i mimo jiné vychazi z vyjadreni vedeni, bude u sniZzovani nakladd (+1,6 p.b.),
nasledné u rdstu trzeb a CAPEX (+1,0 p.b.) a nakonec u pracovniho kapitdle, predevsim u fizeni zasob. Jedna se
predevsim o na miru tvoreni Al model, ktery vychazi ¢astecné z jiz dostupnych Al model(. Celkové se tento dopad
zda byt relativné vyznamny jiz v rané fazi implementace Al.

UBS ceka, Ze se BIG6 bude dafit i v pfistim roce. Konkrétné tituly Apple, Nvidia, Microsoft, Amazon, Alphabet a
Meta prinesly od roku 2023 zhodnoceni 150 % pfi rGstu EPS 93 %. Tento rok se ocekdva, Ze EPS celého
technologického sektoru poroste okolo 28 % oproti 4% rlistu trhu. V pfiStim roce by se viak nGzky mély nepatrné
zmensit, kdy se ¢eka, Ze techim poroste zisk okolo 20 % oproti 9 % u trhu.

Horké zpravy z USA
Vcelku Sokujici novinkou byla tiskova zprava Intelu. Intel oznamil, Ze dosavadni CEO Pat Gelsinger s okamzZitou
platnosti k 1. 12. 2024 odstoupil z funkce a oznamil odchod do dlichodu. Role nejvyssiho vedeni se tak prozatim

ujmou dvé osoby, a to financni feditel David Zinsner a viceprezidentka Michelle Holtahausova, ktera se soucasné
stane reditelkou divize Intel Products. David Zinsner byl plvodné CFO ve spolecnostech Micron ¢i Analog
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Devices. Objevuji se vsak spekulace, Ze Gelsinger byl k odchodu donucen predstavenstvem spolecnosti vzhledem
k nedotaZené restrukturalizaci, kterd nadale probiha. Dle dostupnych zprav Intel uvaZzuje i o novém generalnim
rediteli zvenci. Objevilo se i jméno Marka Murphyho, sou¢asného CEO Marvellu, nebo jméno Lip-Bu Tana,
nékdejsiho CEO Cadence. Novy generalni feditel nebude mit lehkou praci a nemusi mit ani dostatecnou flexibilitu
vzhledem k probihajici restrukturalizaci a velmi vytiZzenymu penéZnimu stavu. Stale se objevuje moZnost
odprodejl jednotlivych ¢asti, pficemz dle odhadu samotna IFS by mohla mit v budoucnu pfi 50 % hrubé marzi
EPS mezi 3-4 USD, coZ by mohlo predstavovat cenu akcie kolem 50-60 USD.

Velmi solidnimi vysledky nad odhady se mUzZe pysnit spolecnost Marvell. Trzby béhem 3Q24 byly 1,52 miliard
USD (+7 % r/r) nad odhady 1,46 miliard. Velmi se dafilo segmentu datovych center, kterému diky Al meziroéné
vzrostly trzby o 98 % na 1,1 miliardy USD nad odhady 1,05 miliardy. Odrazi to pfedevsim dodavky a navrhy
novych ASIC Cipl. Naopak ostatni segmenty jako spotrebitelsky nebo pro pramysl poklesly, coZ odrazi slabou
poptavku. Zisk na akcii ¢inil 0,43 USD nad odhady o 2 centy. V nasledném kvartale firma ocekava trzby okolo 1,8
miliardy USD nad plvodnim odhadem okolo 1,65 miliardy, coZ trh znacné potésilo. Zisk na akcii ocekava vedeni
okolo 0,59 USD. Na spolecnost jsou nasledné velmi pozitivni analytici Mizuho a Needham, ktefi zminuji, Ze
Marvell nadale bude tézit ze spoluprace s Amazonem jakoZto jejich velkym odbératelem ASIC Cip0.

Amazon dale nepolevuje ve svych Al snahach a predstavil nové prostfedi nazvané Trainium UltraCluster sloZzené
ze stovek tisic kusti inhaus Al Cipl Tranium2 v rdmci vyvoje a trénovani Al modelu Claude, ktery vyviji Anthropic,
ktery je financné podporovan pravé Amazonem. Mimo to Amazon predstavil novou generaci vlastniho Al Cipu
Trainium3, ktery bude prvni ¢ipem Amazonu vyrobenym pomoci 3nm postupu. Al servery slozené z Trainium3
Cipl by mély mit az 4nasobné vyssi vykon nez ty s Trainium?2 Cipy.

Na to navazuje zprava, Ze spolecnost Apple hojné vyuziva vypocetni kapacity Amazonu v ramci trénovani jejich
Al model(. Dle zpravy vyuZiti Trainium2 servery. Kromé toho Apple vyuZiva vypocetni kapacity AWS Inferentia a
Graviton CipQ pro ML ulohy.

Dell oznamil, Ze zacal s dodavkami prvnich serverd GB200 NVL72 od Nvidie. Tyto servery budou kapalinou
chlazeni, tedy puajde Cisté o DLC servery.

Nezavisla komise, uvnitf spolecnosti Super Micro Computer, zfizena v navaznosti na obvinéni ohledné ucetnich
praktik v zavéru svého vysetfovani nenasla Zadné znamky pochybeni. Soucasné vsak doporucila zménu ve
financnim vedeni, které povede k nahrazeni soucasného financniho reditele a ke zméné reditele Ucetniho
oddéleni. Spolecnost soucasné uvedla, Ze bude schopna splnit povinnosti vedouci ke zverejnéni auditované
ucetni zavérky za uplynuly fiskalni rok a za uplynuly fiskalni kvartal. Tyto navrzené zmény by tak mély pfispét k
narovnani transparentnosti spolecnosti v ramci finanéniho vykazovani. Investi¢ni banka JPMorgan vsak vyjadrila
svUj postoj stat prozatim mimo spolecnost, nebot novy auditor BDO nemusi pfijmout vysledky speciadlni komise
a muZze zahdjit vlastni vySetfovani, coz by mohlo prodlouzit dobu pro vydani pozadovanych dokumentu.

Spolecnost Citron Research se pozitivné vyjadfila ke spolec¢nosti Nebius, kterd nedavno zalistovala své akcie.
Citron vydal doporuceni koupit s cilovou cenou 60 USD, pficemZ pozitivnhé zminuje schopnosti CEO Arkadyho
Volozha a jejich postaveni v rdmci Al. Mimo to Citron spolecnost vidi jako skryty klenot, ktery stale nepokryva
dostatecné mnozstvi analytikd. Jednim z hlavnich investor(l Nebia je samotna Nvidia, ktera spolecnosti poskytla
vice nez 700 miliond USD.

Dell i Super Micro Computer se stanou prednimi dodavateli Al server(i do nového superpocitace v rdmci projektu
Memphis, ktery pfipravuje xAl. V ramci projektu bude dodano vice nez 1 milion kus Al GPU CipQ, pricemz Dell
dle oznameni jiz dodal desitky tisic kust. Super Micro Computer jiZz vydalo na ucet Elon Muska zpravu, Ze je
pfipraveno s masovymi dodavkami.

Horké zpravy ze svéta

Schneider Electrics a Nvidia se dohodly na spolupraci pfi produkci novych DLC 132 KW NVL72 server( s Blackwell
Cipy. Jde tak o prvni producenty téchto serverd v Evropé.
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VisionPower a NXP oznamily, Ze zahdjili prvni vykop planovaného fabu na vyrobu Cipl v Singapuru za pfiblizné
7,8 miliard USD. Jedna se tak o nejvétsi spolecné investice téchto firem. Produkce by méla zacit v roce 2027,
pricemZ masova produkce by méla pIlné nabéhnout do roku 2029 a mési¢nim cilem 50 tisic waferu.

Nvidia a TSMC budou spolupracovat na rozsifeni v rdmci vyroby Al GPU cCipQ, pficemz TSMC by mélo vyrabét
nové Blackwell Cipy i ve fabu v Arizoné. Jednak je to pozitivni pro diverzifikaci vyroby, ale také tim TSMC zaplIni
podstatnou ¢ast kapacity Arizonského fabu. Fab TSMC v Arizoné by mél byt plné spustén béhem 2H25, kdy
masova vyroba by se méla plné rozjet o rok pozdéji. Tento fab bude Cipy jen vyrabét a nasledné zasilat na baleni
na Taiwan, nebot proces CoWos, ktery je pro Blackwelly jedinym moznym, je pouze na Taiwanu.
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