APEX

Co je hlavni

e Investice vyrobci ¢ipti mohou byt aZ 430 miliard dolarti v roce 2030, 2krat vétsi
e Prodeje DRAM maji v roce 2025 vzriist 0 37,5 %

e Rozvoj cloudu v Ciné diky Al miiZe vzrist v roce 2025 o dalsich 30 %

o Jefferies zvysilo doporuceni na Applied Materials

e Hodnota OpenAl mtzZe byt az 300 miliard dolard

Co podporuje Cipy

Vydaje na investice (CAPEX) vyrobcl Cipll mohou v roce 2033 byt v rozmezi 260-430 mld. USD. Paklize
bychom vzali ivahu stfedovy bod kolem 340 mld. USD, pak 3 nejvétsi vyrobci ¢ipl mohou predstavovat
50-55 % z celkovych CAPEX daného segmentu trhu. Podle odhadu by TSMC mohlo mit v roce 2033
CAPEX kolem 82 mld. USD (pfi rlistu 13 % CAGR), coz by predstavovalo asi 25 % veskerych CAPEX.
Nasledoval by Samsung s CAPEX okolo 55 mld. USD (17 % z celkovych CAPEX; pfi rlistu 8 % CAGR),
nasledovany tretim SK Hynixem s 10 % z celkovych CAPEX. Takovy fakt je predevsim pozitivni pro
dodavatele technologie na vyrobu Cipl jako ASML, Applied Materials, Lam Research i KLA.

Vydaje na investice vyrobcl CipQ v rdmci jednotlivych zemich budou stale primarné plynout do Asie.
Dlouhodoby predpoklad do roku 2033 je, ze Cina bude predstavovat pfiblizné 1/4 veskerych CAPEX,
nasledovana Jizni Koreou s podilem okolo 21 % (predevsim diky spole¢nostem Samsung a SK Hynix),
nasledovana Taiwanem s podilem okolo 20 % (zasluhou hlavné TSMC). Asie celkové bude predstavovat
okolo 76 % z celkovych CAPEX. Investice plynouci do USA by mély predstavovat circa 14 % z celkovych
investic. Jinymi slovy snizit podil Asie na celkové produkci Cipl ve prospéch USA by Sel jen za
predpokladu stagnace investic plynoucich do Asie, coZ je z naseho pohledu vysoce nepravdépodobné.

Investicni banka Wells Fargo a spolecnost Gartner odhaduji, Ze globalni prodeje pocitaci ve 4Q24
meziro¢né rostly o 1,5 %. Prodeje komercnich (pro podniky) pocitacl rostly ve 4Q24 pfiblizné o 3,5 %
r/r, zatimco prodeje osobni pocitac¢t (domacnosti) poklesly 0 1,9 % r/r, coZ bylo dano predevsim slabou
spotfebou v Ciné. V tomto roce by mély globalni triby z poéitaci riist okolo 6-7 %.

Prodeje pamétovych DRAM Cipl maji v roce 2025 meziro¢né vzrist o 37,5 % r/r na celkovou hodnotu
131,8 mld. USD. To by predstavovalo druhy rok vysokého rlstu v fadé. Prodeje nejvykonnéjsich HBM
¢ipl by dle odhadu Wells Fargo a TrendForce mély Cinit circa 30 mld. USD, coZ je pod vyhledem
spolecnosti Micron (okolo 35 mld. USD). V roce 2026 by trzby mély Cinit jiz 64 mld. USD. Rast priimérné
prodejni ceny DRAM Cipl by v 1Q25 mél stale byt nepatrné zaporny, nicméné ve 2Q by se jiz mél otocit
zpét k rdstu, coz nam naznacuji i firemni data spolecnosti Micron, Sandisk ¢i SK Hynix, které jiz se
zvySovanim cen zacaly.
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Prodeje pamétovych NAND c¢ipQ maji v roce 2025 meziro¢né poklesnou o 2 % r/r na celkovou hodnotu
64,2 mld. USD, pfi¢emz v roce 2026 maji vzrist o +12 % r/r na 71,8 mld. USD. Rist primérné prodejni
ceny NAND cCipl by v 1Q25 mél stale byt nepatrné zaporny jako u DRAM Cip(, nicméné ve 2Q by se jiz
mél otocit zpét k rlstu, coZ ndm opét naznacuji i firemni data spolec¢nosti Micron, Sandisk ¢i SK Hynix,
které jiz se zvysovanim cen NAND cipu zacaly.

Investice do rozvoje cloudu v Ciné mohou v tomto roce meziro€né vzrist o dal$ich 30 % po riist 165 %
v minulém roce. To muze podle investicni banky Morgan Stanley predstavovat dalsi driver rlstu
globalnich polovodicovych firem, ale soucasné to muizZe podpofit prodeje dodavatell technologii na
vyrobu CipQ, i pres nové uvalend exportni omezeni ze strany USA.

Horké zpravy z USA

Broadcom predstavil nové sitové Cipy Sian3 a Sian2M, které jsou uzplsobené datovému toku
potfebnému pro Al a strojové uceni, které umoznuji kontinualni pfenos az 200 GB/s v jedné lince. Oba
Cipy jsou vyrobené za pouziti 3nm vyrobniho postupu.

Bank of America potvrdila své doporuceni koupit na spolecnost Dell s cilovou cenou 150 USD. Analytik
BoA zminuje jako pozitivni rozjezd masovych dodavek Blackwell Cipl a narUst trzniho podilu v ramci
vyroby a dodavek Al serverd.

Investicni spolecnost Jefferies zvysila své doporuceni na Applied Materials (AMAT) na Koupit (z
Neutrdlni) a zvysila svou cilovou cenu na 195 USD (ze 185 USD). Jefferies pozitivni hodnoti potencial
v technologii na vyrobu pamétovych DRAM a NAND ¢ipd, véetné pokrocilé vyroby HBM Cipu. Jefferies
soucasné zminuji, Ze se akcie vzhledem ke konkurentim v odvétvi obchoduje za relativné pfiznivé
nasobky.

Objevila se nova spekulace, Ze by Nvidia mohla mit zajem o akvizici startupu Lepton Al, ktery se zabyva
preprodejem cloudovych kapacit. Byznys Letonu spociva v ziskani znacné cloudové kapacity od
hyperscalertd jako Microsoft ¢i Amazon nebo Google a nasledny preprodej svym klientim, kterymi jsou
mensi startupy, Ci jiné technologické firmy. Jako pridanou hodnotu Lepton nabizi nékteré sluzby k
vylepseni konecné cloudové a Al infrastruktury. Lepton dosahl rocnich trzeb 150 mil. USD, pfi 20
zaméstnancich. Cena akvizice by se mohla pohybovat v fadu stovek milion USD.

Intel obdrZel od SK Hynixu finalni platbu ve vysi 1,9 mld. USD za odprodej divize vyroby NAND cipU
v roce 2020, respektive 2021. Celkova cena transakce byla 9 mid. USD.

CEO spolecnosti HPE sdélil, Ze rlst datovych center a na to navazané prodeje Al serverid jsou stale
v prvotni fazi rozjezdu, pficemz obavy z DeepSeeku nejsou na misté. Soucasné sdélil, Ze HPE predstavilo
novou formu Al serveru s Al GPU Cipy Blackwell od Nvidie, které jiz budou zasilany koncovych zakaznikt
z fad hyperscalera.
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Horké zpravy ze zahranici

Japonska SoftBank poskytne dalsi financovani Al startupu OpenAl, nicméné s urcitymi podminkami.
OpenAl v novém kole financovani cili na 40 mld. USD, coZ by formu ocefiovalo na pfiblizné 300 mld.
USD. Prvnich 10 mld. USD by mélo OpenAl obdrzZet ihned po ukonceni financovani, nicméné zbylych 30
mld. USD aZ po dosaZeni stanoveného milniku. SoftBank pozaduje, aby OpenAl do konce roku dokoncilo
prevod svého statutu na spolecnost generujici zisk, tedy klasickou korporaci, z dosavadniho
neziskového statutu.
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