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Za posledny tyzden priniesla Cina dve spravy, ktoré spolu vykresluju jeden pribeh
superenia o ¢ipy so Zapadom.

Vyrobca pamatovych ¢ipov CXMT vstupil na Sanghajska burzu STAR Market a jeho akcie v prvy den
obchodovania vyskocili o vySe 460 %, ¢im sa firma prakticky cez noc stala najhodnotnejSou verejne
obchodovanou spolo¢nostou v pevninskej Cine. Takmer st¢asne sa objavili spravy, Ze ¢inska firma
podporovana Statom zacala sériovo vyrabat vlastné imerzné DUV litografické stroje, ktoré boli
doteraz jednoznacnou doménou holandskej spolo¢nosti ASML. Investori preto oba pribehy spojili do
jedného zéveru: Cina stcasne ziskava kapitél aj technologicki nezévislost.

Uspech burzového debutu nebol ndhodny. Dopyt po paméatovych ¢ipoch pohéiiany umelou
inteligenciou prevysuje ponuku, trzby CXMT prudko rastu a spolocnost sa dostala do zisku. Zaroven
ju investori vnimali ako narodného Sampidna v odvetvi, na ktoré sa zameriavaji americké exportné
obmedzenia. Firma tak ziskala znaCny kapital na rozsirovanie vyroby a vyvoj novych produktov, ¢o
postupne zniZuje zavislost Ciny od spolo¢nosti Samsung, SK Hynix a Micron. Hoci CXMT zatial
nepatri medzi lidrov v najpokrocilejSich paméatovych technoldgiach, jej rastiica vyrobna kapacita
moze postupne zvysovat tlak na ceny a marze zavedenych vyrobcov, najma v segmente Standardnych
DRAM pamati.

Préave tu sa pribeh prepdja so spravou o domacich DUV strojoch. Kapitalové trhy financuju
rozsirovanie vyrobnych kapacit, zatial o vlastné litografické zariadenia znizuju zavislost od
zahrani¢nych dodavatelov. Ak sa Cine podari skombinovat oba faktory, oslabi tym G¢innost
exportnych obmedzeni, na ktorych Washington buduje svoju stratégiu zadrziavania ¢inskeho
technologického pokroku. Z pohladu Pekingu ide o dlhodobu snahu vytvorit domdacu polovodicovi
infrastruktaru, ktord bude menej citlivd na geopolitické tlaky a obchodné sankcie. Reakcia trhov bola
prudka. Korejsky index Kospi pocas dvoch dni klesol o viac ako desat percent, vyrazné straty
zaznamenali Samsung aj SK Hynix a priblizne desat percent hodnoty odpisali aj akcie ASML. Pokles
sa preniesol aj na dalSie polovodiCové spoloCnosti v USA a Japonsku.

S odstupom sa vSak zda, Ze reakcia investorov bola minimalne ¢iastocne prehnand. Trhy totiz
zapocitali do cien riziko, ktoré sa méZe naplnit aZ o niekolko rokov. Uspesny vstup CXMT na burzu aj
spravy o domdcich DUV strojoch sice potvrdzuju rastiicu sebesta¢nost Ciny, no od technologickej
urovne potrebnej na konkurenciu v oblasti EUV litografie a najpokrocilejsich Al ¢ipov ju stale deli
vyrazny odstup. Citlivost investorov je vSak pochopitelna. Polovodi¢ovy priemysel patri medzi
odvetvia, v ktorych aj malé zmeny v technologickom naskoku dokazu v dlhSom horizonte vyrazne
zmenit rozdelenie trhovych podielov a ziskovosti. Investori navyse casto reaguju najprudsie prave na
pribehy o moznej technologickej zmene. Samotny vstup na burzu ani nové DUV stroje vsak nemenia
dnesné rozdelenie sil v odvetvi. Ich skutoény vyznam bude mo?né postdit aZ podla toho, ¢i sa Cine
podari pretavit ziskany kapital a Statnu podporu do konkurencieschopnych produktov vo vyssich
segmentoch trhu. Trhy tak reagovali skor na potencialnu budicnost nez na realitu stic¢asnosti.

Doméce DUV stroje totiz nepredstavuju nahradu za technolégiu EUV, ktora je nevyhnutna na vyrobu
najmodernej$ich ¢ipov. Cina sice pracuje aj na vlastnych EUV rie$eniach, ich komer¢né vyuZitie je
vSak stale otdzkou budicnosti. Sicasné spravy preto nemenia fakt, Ze technologicky naskok lidrov
polovodicového priemyslu, vratane ASML, TSMC, SK Hynix ¢i Micronu, zostéva zatial nedotknuty.
Technologicky naskok lidrov nie je vysledkom jedného produktu, ale desatroci vyskumu, skisenosti a



komplexnych dodévatelskych retazcov.

Tieto udalosti tak potvrdzuji rovnaky zaver ako doteraz. Cina dokéZe mimoriadne efektivne
mobilizovat kapitdl a budovat vlastné technologické kapacity, no ¢ast technologického naskoku
lidrov sa neda kupit ani urychlit investiciami. Sicasny vyvoj zaroven ukazuje, ze exportné
obmedzenia sice méZu technologicky pokrok spomalit, no samé osebe nezastavia snahu Ciny
vybudovat vlastny polovodiCovy ekosystém. Pre investorov preto zostava klicovou otédzkou, aku Cast
odstupu dokéZe Cina dobehntit peniazmi a aki mdZe prekonat iba ¢as.
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