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Pierwsza czesS¢ tego raportu opisuje skomplikowang dziedzine gospodarki. Jesli
jednak poswiecicie kilkadziesigt minut na zrozumienie tego w jaki sposdb dziata
rynek podtprzewodnikdw, zyskacie kluczowqg wiedze, ktdéra pomoze Wam w
podejmowaniu przysztych decyzji inwestycyjnych. W drugiej czesci raportu skupimy
sie juz na opisie konkretnych spotek.

Zachecamy szczegdlnie do doktadnego przeanalizowania mapy rynku
potprzewodnikdw. Pomoze Wam w zrozumieniu jak bardzo firmy z tego sektora sg
ze sobg powigzane. Pomimo, ze poruszamy sie w jednym sektorze sposdéb dziatania
przedsiebiorstw stanowczo sie rozni.

Czym sq potprzewodniki?

www.independenttrader.pl
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Dlaczego poétprzewodniki sg tak wazne dla swiatowej
gospodarki?

Potprzewodniki sg podstawg funkcjonowania naszego $wiata. Stosuje sie je w
praktycznie wszystkich dziedzinach zycia. Dzieki nim mozemy korzystac z urzqgdzen
elektronicznych - kazde z nich wymaga zastosowania przynajmniej kilku
potprzewodnikéw. Cata branza IT zbudowana jest w oparciu o uktady scalone.
Podobnie wszystkie maszyny stosowane w medycynie oraz cata nowoczesna
technologia wojskowa. Wszystko bez czego nie wyobrazamy sobie zyc.

Chips don't just make computers work, they make the whole modern world possible.
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Przyktadowe urzqdzenia, ktére sq oparte na p’é+przewodnikoch. Pralki, sprzet medyczny, samoloty, konsole, komputery,
samochody, loddwki, smartfony i telewizory. Zrédto: Visualcapitalist

Obecnie weszlismy w czwartg ere rozwoju potprzewodnikdw. Pierwsza byta
zwigzana z powstawaniem branzy. Kolejny wzrost wynikat z pojawienia sie
komputerdw i internetu. Trzeci zwigzany byt z telefonami komorkowymi i chmurg.
Infernet rzeczy i sztuczna inteligencja stanowiqg przetom, ktory jeszcze bardziej
zwiekszy popyt na mikrochipy.

www.independenttrader.pl
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Semiconductor Industry Growing to $1 Trillion by 2030

2030

Semi forecast=$1T

2022

Semi revenue = $573B

2018 ERA4:

Machine generated data surpasses loT + Al
human generated data
Semi revenue = $466B
2002

First Blackberry
Smartphone Introduced
Semi revenue = $170B

1990

Global PC sales
surpass 25M units ERA 3 : Mobility + Cloud
Semi revenue = $50B

ERA2: PC + Internet

Irédto: Applied Materials

Eksperci szacujg, ze do 2030 roku wartos¢ tego rynku powinna sie podwoic.
Oznaczatoby to wzrost do poziomu 1 000 000 000 000 dolardw (1 bilion).

Geogrdfia na rynku potprzewodnikéw

Sektor potprzewodnikowy jest inferesujgcy pod wzgledem geograficznym.
Produkcja chipow odbywa sie w 21% na Tajwanie, Korei Potudnioweji Chinach, a w
9% w catej reszcie Swiata. Sam Tajwan odpowiada za 66% Swiatowej produkciji
potprzewodnikdow. Udziat poszczegdinych krajow w produkcji uktaddw w latach
2021 i 2022 przedstawiony jest na wykresie ponizej.

www.independenttrader.pl
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Semiconductor Foundry Revenue Share
Worldwide, by Country, 2021 & 2022
% of total

China Other
7% — 10%

South Korea
18%

South Korea

Taiwan
66%

2021 ($107.5 billion) 2022 ($128.8 billion)

Source: TrendForce as cited in press release, April 25, 2022
275021

Insiderintelligence.com

Zrédto: Trendforce

Podkresle, ze mowimy tutaj o produkcji wszystkich chipdw. Jezeli chodzi o
najboardziej zaawansowane uktady, czyli ponizej 10nm, to tajwanska firma, Taiwan
Semiconductor Manufacturing odpowiada az za 90% catej Swiatowej produkcii.
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VISUAL CAPITALIST DATASTREAM

SEMICONDUCTORS

From automobiles to computers, the
global semiconductor chip shortage
has rattled various industries.

Here's a look at the largest contract
chip manufacturers by market share,
and where they come from.

TSMC makes chips for Apple, Intel,
Samsung plans to build a $17B Nvidia, AMD, and Qualcomm.
semiconductor factory in Texas, Z 5
aiming to begin operations by 2024. [ ¢ @ ,f%,« AMDZ1 Quacomww

Source: CNBC Estimates suggest that TSMC

accounts for >90% of the advanced

processors ma rket.

Source: Trendforce (March 2021) Source: Time

Zrédto: Visualcapitalist

Firmy, ktdre zajmujq sie tylko produkcjq uktaddw po angielsku nazywamy Foundries.
Kolejny wykres przedstawia jaki procent przychodu z produkowania konkretnych
technologii potprzewodnikowych majg poszczegdlne przedsiebiorstwa. Ostatnia
kolumna przedstawia najmniejsze chipy i dominacje TSMC.

www.independenttrader.pl
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Pure-play foundry revenue, 2020 (%)

Hl T5MC Samsung Foundry WM GlobalFoundries R UMC SMIC Others

Total market size:

$19.3bn $15.8bn $19.7bn $21.1bn
100
80
60
40
20
=130 GO0nm- 32nm- 10nm-
nanometres L5nm 12nm Snm
Zrédto: FT

Firmy projekiujgce (a nie produkujgce) potprzewodniki znajdujg sie w bardziej
bezpiecznych jurysdykcjach. Wiekszos$¢ przedsiebiorstw, ktdre zajmujg sie wytgcznie
projekfowaniem uktaddéw scalonych takich jak NVIDIA i AMD, prowadzi swojg
dziatalno$¢ w Stanach Zjednoczonych. Firmy dziatajgce w USA odpowiadajg
tgcznie za 65% tego rynku. Spodiki zajmujgce sie tylko projektowaniem z angielskiego
okreslamy Fabless Chip Designers.

Na rynku sg rowniez obecne firmy, ktére samodzielnie zaréwno projektujg jak i
produkujqg chipy. Sg to koreanski Samsung, niemiecki Infineon czy wtosko-francuskie
STMicro. Te przedsiebiorstwa zostaty oznaczone jako IDM na ponizszym wykresie
(IDM - Integrated Design Manufacturers). Warto zaznaczyé, ze ponizsza grafika
pochodzi z 2021 roku, wiec traktujmy te dane orientacyjnie.

Zewneftrzny potokrqg przedstawia ostatnig grupe firm zajmujgcych sie produkcjg
wafli krzemowych. To one sg potproduktem w procesie powstawania
potprzewodnikdw i na nich bazujg producenci.

www.independenttrader.pl
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15%

Wafer Fabless Foundry IDM S )
Production  Market Market Market iy = -
Share Share Share Share o : sl ol
*North America ' <1 ' Bl 6% L =7
E<1% = o

Zrédto: Visualcapitalist

Zauwazcie jak zroznicowane sg wptywy poszczegolnych krajow w zaleznosci od
tego ktérg czesc¢ rynku potprzewodnikdw analizujemy. W niektoérych przypadkach
firmy z USA odpowiadajg za ponad 50%, a w innych majg znikome znaczenie. Juz
na ftym etapie widzimy, Zze rynek potprzewodnikdw nie jest zalezny od
przedsiebiorstw z jednego kraju.

Uktady logiczne, pamieci i analogowe - czyli co jest produktem
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TXN

Texas Instruments

Texas Instruments to amerykanskie przedsiebi-
orstwo zatozone w 1930 roku. Jest obecne na rynku
poiprzewodnikow od samego poczatku i posiada w
swojej ofercie okoto 80 tysiecy produktéw. Wiodg- Wskazniki

cy producent uktadow analogowych stuzgcych do

przetwarzania sygnatow z otaczajgcego nas swiata, .
np. temperatury lub wibracji. Przedsiebiorstwo jest P/E 196

zarzgdzane z myslg o osigganiu dlugoterminowych

zyskow 1 przynoszeniu wartosci akcjonariuszom. PEG L7
P/BV 10.4 o
Podstawowe informacje:
Stopa dywidendy 2.8% .
Gield Nasdaq - USA
lelca asaaq Wsp. wypl. dywidendy 54%
Kapitalizacj 1 1 D
apitalizacja 58 mld US Maria netto 42.3% '
Sekt Technologi
extor ecinoiogia Wsk. Altmana 11.6 ‘
Ek . Potprzewodniki — Uktady
Spozycjana Analogowe Debt to equity 66%
Dywidenda Od 1985 roku Progn. wzrost zysku 3-5y 7.5%
Siedziba Dallas, USA ROIC-WACC 48% ®

©StockChartscom
Open 17153 High 17427 Low 171.35 Close 174.04 Volume 47 Chg +3.45 (+2.02%) »

Notowania Texas Instru-
ments za ostatnie 10 lat

Spotka w diugoterminowym
trendzie wzrostowym.
Notowania znajdujg sie obec-
nie 14% ponize]j historycznych
szczytow.

Przychod, zysk
i ROIC-WACC ® Revenue @ het Income seopo  ® ROIC% @ WACCH = ROIC- WACC %

20,000M 60%
50%
15,000 40%

0%

Spotka w dlugim terminie
zwieksza swoje przychody

1zyski. Charakteryzuje sie 10,000M 0
rowniez bardzo wysokim I I 5 000 fﬂ:
wskaznikiem ROIC-WACC. shhhhhhh I I I ; 0%

-10%
20m1a2 2014-12 201712 202012 201112 2013-12 2015-12  2017-12  2018-12  2021-12
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Az 77% przychodu firmy pochodzi z uktaddow analogowych, 16% z systemow
wbudowanych i 7% z pozostatej dziatalnosci.

$15.36 $3.26 §1.41
| |
Analog Embedded Other

Irédto: Texas Instruments

www.independenttrader.pl
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Spoétka dostarcza swoje uktady dla wielu branz. Gtéwnymi odbiorcami sq sektor
przemystowy (40%), motoryzacyiny (25%) i elektroniki uzytkowej (20%).

Key
markets

s Ndustrial: 40%
s AUtomotive: 25%
Personal electronics: 20%
s COmMmunications equipment: 7%
Enterprise systems: 6%
Other: 2%

Irédto: Texas Instruments

Firma posiada fabryki na 3 kontynentach co z jednej strony pozwala jej redukowac

koszty operujgc w tanich jurysdykcjach, a z drugiej stfrony podnosi bezpieczenstwo
ze wzgledu na obecnos¢ w krajach rozwinietych.

www.independenttrader.pl
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Sherman

Freising
Lehi 3
Richardson ¢ So. Portland
L gallas

Chengdu i Aizu

’
} Taipei Miho

Dallas )
< Baguio City
Aguascalientes
Pampanga

.
Kuala Lumpur ‘

e Wafer fabs
Melaka

o Assembly/test sites
* Tl headquarters

Zrédto: Texas Instruments

Zalety

e Jak wspomniano wyzej Texas Instruments z roku na rok wykazuje coraz wieksze
zyski. Przychody firmy w dtugim terminie rowniez rosng.

o Swiethe wskazniki zyskownosci, wysoka marza netto, ROE, ROIC-WACC.
Wykres ROIC-WACC znajduje sie na poprzedniej stronie i przedstawia silny
tfrend wzrostowy.

e Przedsiebiorstwo wyptaca dywidende od 1985 roku i nie redukowato jej od
1998 roku. Od 2004 roku zysk, ktérym firma dzieli sie z akcjonariuszami
systematycznie roénie. Srednioroczny wzrost dywidendy w tym okresie wynidst
niemal 23,5% (wykres ponizej). Ponadto od 2004 roku firma zredukowata ilos¢
akcji w obiegu o 47%.

www.independenttrader.pl
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TXN dividend per share $4.96

$4.21
$3.72
$3.21
$2.63
$2.12
$1.64
$1.07 $1:24 $1.40
50.13 $0.30 $0.41 $0.45 $0.49 $0.56 $0.72
$0.09 $0.11 $0.13 *Y- - I
0 e m o m o m W N
] > \e) (] @ o S o
LS Y S LN N 2O q, n{
E S R SR N S P o

g & & ¢
D S

Irédto: Texas Instruments

e Dobra dywersyfikacja geograficzna przychoddow.

$200.0M
Rest of world

$528.8M

Germany $6.6B
$1.6B United States
Japan

$2.0B
Rest of Asia /

$4.3B
Europe, Mid...

$4.8B
China

Zrédto: Gurufocus
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e Spotka prawidtowo wyceniona wedtug Gurufocus.

GF Value: $192.22 TXN ©
g GF Value (USD) @ Pnce (USD . -
300
+305% -
250

20
100
2019 2020 2022 2023 2024 2025
Irédto: Gurufocus
Wady
e Texas Instruments ma bardzo duze zapasy szacowane na od 130 do okoto 200
ani.

e Dotychczas firma inwestowata okoto 1 mid USD rocznie w Srodki frwate.
Obecna strategia zaktada wydatki rzedu 5 mid USD rocznie w latach 2023-
2026. Pozniej chece przeznaczac¢ na CAPEX 10-15% przychodu. Jest to duza
zmiana w stosunku do poprzednich lat.

www.independenttrader.pl
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Ten plik zawiera 10% tresci raportu specjalinego:

"Potprzewodniki - serce globalnej gospodarki'.

W petnej wersji, na 111 stronach, przedstawione zostaty:

» znaczenie rynku potprzewodnikow dla globalnej gospodarki,

« zaleznosci pomiedzy poszczegdinymi spotkami,

e mapa rynku pokazujgca przedsiebiorstwa operujgce w poszczegdlinych
obszarach tej branzy,

e najwazniejsze kraje majgce wptyw na rozwdj sektora,

o analizy 15 kluczowych spotek,

« analizy 3 funduszy typu ETF dajgcych ekspozycje na rynek potprzewodnikdw.

Pelny raport jest dostepny dla wszystkich abonentéw Portfela Traderd.

Kazdy uzytkownik Portfela Tradera zyskuje dostep do:

« zawartosci trzech portfeli Tradera21 wraz z cotygodniowymi aktualizacjami,

« informaciji o ruchach Tradera21 w postaci mailingdw (przedstawianie
aktywa, petna informacja o zakupie wraz z uzasadnieniem),

e CO najmniej 6 nowych raportdw specjalnych rocznie (takich jak ten),

« analiz poszczegdinych grup aktywodw przygotowanych przez Zespot
Independent Trader,

o webinardw i sesji pytan-odpowiedszi z Traderem?21 i jego zespotem,

» uzytecznych materiatow utatwiajgcych dziatania na rynkach (np. instrukcje
obstugi platform brokerskich, gietd krypto itp),

o zakupow grupowych metali szlachetnych.

Kopiowanie Ruchéw
Tradera2l

SPRAWDZ

www.independenttrader.pl
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Prezentowane informacje majqg charakter wytqcznie informacyjny | edukacyjny oraz nie
uwzgledniajq indywidualnych potrzeb i sytuacji konkrethnego Inwestora, w zwiqzku z czym nie
stanowiq rekomendacji wydawanej w ramach ustugi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi ani tez porady inwestycyjnej, w
rozumieniu Rozporzgdzenia PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzqgdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce
dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE,
2003/125/WE i 2004/72/WE.

Informacje nie majg na celu promowania oraz zachecania do nabycia wskazanych w nich
instrumentow finansowych, ani nie stanowiq wystarczajqgcej podstawy do podjecia decyzji o nabyciu
instrumentdw finansowych, a ewentualne decyzje inwestycyjne podejmowane przez Inwestorow na
wtasny rachunek na podstawie tych informacji powinny zostac poprzedzone indywidualng analizq i
ocenq ryzyka inwestycyjnego.

Wszelkie decyzje inwestycyjne sq podejmowane przez inwestora indywidualnie, na wtasny rachunek
i odpowiedzialnosé¢. Autor informuje jedynie o aktywach finansowych, na ktére inwestor moze, lecz
nie musi zwrdci¢ uwagi w zakresie wtasnego niezaleznego procesu decyzyjnego. Przed zawarciem
jakiejkolwiek z transakcji, kazdy klient powinien indywidualnie okresli¢ jej potencjalne ryzyko, mozliwe
korzysci oraz straty z niq zwiqzane, jak rowniez jej charakter, konsekwencje prawne, podatkowe i
ksiegowe. Autor nie zataja zadnych informaciji, ktére posiada, a ktérych brak moze spowodowac
szkody w mieniu inwestora.

Karol Natonik oraz osoby fizyczne, osoby prawne iinne podmioty z nim powigzane, w tym w ramach
stosunku kontroli, nie majq zadnych powiqgzan, w tym umownych, ani konfliktow intereséw z
emitentami instrumentdw, ktdérych dotyczg przestane informacje, oraz nie wystepujq zadne
okolicznosci moggce miec potencjalnie negatywny wptyw na obiektywnos¢ przedstawianych
informacji o emitentach.

www.independenttrader.pl
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