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Dell Technologies Inc. (NYSE)

Symbol: DELL. Przedmiot dziatalno$ci: Globalna firma technologiczna zatozona w 1984 roku przez Michaela Della, znana
gtéwnie z produkcji komputeréw osobistych, laptopéw (np. popularne serie Latitude, XPS, Inspiron), serwerdw,
monitoréw i innych urzadzen IT, styngca z niezawodnosci, wydajnosci, a takze innowacyjnego modelu sprzedazy
bezposredniej. Jest jednym z najwiekszych graczy na $wiatowym rynku sprzetu komputerowego, oferujgc rozwigzania
zaréwno dla klientéow indywidualnych, jak i biznesowych.

Opis:

Wczorajsza sesja na DELL wygladata jak mata préba sit miedzy ,,starym” strachem o marze a nowag narracjg ,,Al winner”.
Walor ten zakonczyt handel przy 119,66 USD (+0,82%, +0,97 USD), przy wolumenie ok. 6,82 min akcji, czyli 6% powyzej
Sredniej z 3 miesiecy. Innymi stowy wczorajsza sesja byta rozdaniem z realnym udziatem kapitatu instytucjonalnego.
Punktem zapalnym byto poranne podbicie sentymentu: Barclays zwiekszyt pozytywne nastawienie do tej spotki,
argumentujac to ,,silniejszym od oczekiwan popytem na serwery Al i poprawg w enterprise”. Zauwazmy, ze kurs DELL
jest po duzym spadku liczonym ok. 29% od rocznych maksiméw. Obecnie kurs prébuje tapa¢ oddech — wczoraj +0,82%,
dzis$ rano pre-market ok. +0,5%. Pamietajmy jednak, ze na tak ostabionym rynku mozliwe s3g dalsze korekty spadkowe w
okolice strefy popytowej 118,11 — 116,99 — 112,28 S. Zwtaszcza, ze mamy aktualne, pro-podazowe nastawienie price
action ponizej SMA-200. Jezeli odetniemy szum z wykresu, DELL fundamentalnie wyglada jak przeceniony beneficjent
Al-infrastruktury z pakietem klasycznych ryzyk cyklicznych. Spétka robi ponad 104 mld USD sprzedazy rocznie (Sales TTM
104,17 mld USD), przy wzroscie przychoddéw +10,8% r/r i wzroscie EPS +31,7% r/r. Mimo presji na PC i klasyczne sprzety,
biznes serwerdw i storage (ISG) ciggnie w gore — to wtasnie tam rynek widzi , Al-story”. Rentowno$¢ wyglada solidnie:
marza operacyjna 7,6%, marza netto 5,0%, ROIC ok. 24%. Wskaznikowo rynek wycenia DELL raczej konserwatywnie niz
euforycznie, jak na spotke z ekspozycjg Al i ww. ROIC. Do tego dochodzi dywidenda — ok. 2,02 USD na akcje (1,7% yield),
przy payout ok. 28%, wiec jest przestrzen, zeby jg utrzymywaé nawet przy stabszych kwartatach. To co najbardziej jednak
gracze pamietajg i co wkrada sie w ponizszy wykres to ogromne insider-sell’e (m.in. Michael Dell sprzedajacy pakiety za
ok. 1 mld USD w 2025 r.), serie publikacji w stylu ,,margin concerns” po rajdzie a takze fakt, ze po trzech latach nadal
widac¢ na kursie +198%. Co wazne ostatnie ruchy Barclays i Goldman Sachs kreuja nowa fale i narracje: ,,DELL jako stabilny
wehikut typu value-Al pod boom na centra-Al i centra danych”. Technicznie rzecz biorgc na wykresie dziennym DELL
widac¢ wyraznie formujacy sie tréjkat znizkujgcy. Horyzontalne wsparcie wypada w okolicy 116,99 — 114,83 USD (strefa,
z ktorej rynek kilkukrotnie odbijat po panicznej wyprzedazy). Z kolei uktad srednich SMA-20 < SMA-50 i SMA-20 < SMA-
200 inicjuje , krzyz Smierci”, ale nie daje obrazu panicznej stabosci. Zmiennos¢ jest wyraznie podwyzszona jak na DELL’3,
co moze zastanawiaé w kontekscie pieciomiesiecznych miniméw i wymienionych wsparé.
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Pamietajmy, ze short float wynosi ok. 6,9% (21,5 min akcji) — wystarczajgco duzo, zeby przy dobrych newsach zrobi¢

porzadny short-squeeze. Warto zatem obserwowac ten wykres pod katem potencjalnego wybicia z formacji tréjka, ale

takze z naciskiem na ,,sezonowanie” uktadu ww. srednich kroczgcych. Warto takze sledzi¢ potencjalne artykuty z
wplywem na zaostrzenie ryzyka wokot Al i branzy spétki DELL. Mozna zatem spogladac na niniejszy akcjogram w narracji:
,rynek jeszcze nie wybaczyt, ale zaczyna stucha¢”. Wczorajsza sesja —wzrost 0 +0,82% na ponadprzecietnym wolumenie,
przy upgrade Barclays i catej serii pozytywnych komentarzy — pokazuje, ze popyt nie zniknat, tylko testuje, naile powazny
jest jeszcze strach o marze i cykl PC. Dopdki kurs lokowany jest tuz pod SMA-200 i wewnatrz tréjkata znizkujgcego, kazdy
balans na pétnoc powinien by¢ traktowany przez czes$é rynku jako odchylenie w trendzie znizkujgcym.

Waluta notowan: USD;

Opor: 123,61 — 132,24 - 136,75 —142,14;

Wsparcie: 118,11 -116,99-114,83 - 112,28;

Tendencja odczytywana na podstawie wskazan SMA-200 / DMI / ADX: WSstepujgca korekta wzrostowa.
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Nota prawna:

Niniejszy komentarz zostat przygotowany w Wydziale Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska
S.A. z siedzibg w Warszawie (DM BOS) tylko i wyfgcznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w
rozumieniu przepiséw ,Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw
technicznych dotyczacych srodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub
innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych
lub wskazan konfliktéw intereséw” lub jakiejkolwiek porady, w tym w szczegdlnosci porady inwestycyjnej w zakresie
doradztwa inwestycyjnego, o ktérym mowa w art. 76 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (t.j. Dz. U. 2017, poz. 1768 z pdz. zm.), dalej: ,Ustawa”, porady prawnej lub podatkowej, ani tez nie jest
wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Niniejszy komentarz jest
publikacjg handlowg w rozumieniu przepiséw ,Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby
tej dyrektywy”. Niniejszy komentarz nie stanowi porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktérym
mowa w art. 76 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. 2017, poz. 1768 z poz.
zm.), dalej: ,Ustawa”, porady prawnej lub podatkowej, ani tez nie jest wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest
odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Komentarz opiera sie na historycznej analizie ksztattowania sie kurséow
gietdowych bez uwzglednienia jakiejkolwiek fundamentalnej metody wyceny instrumentu finansowego. Jest
przeznaczony wytacznie dla klientéw DM BOS i udostepniany nieodptatnie. Wybrane komentarze mogg byé
upubliczniane i przekazywane dla potencjalnych klientéw DM BOS i publikowane na stronie www.bossa.pl w celu
promocji ustug $wiadczonych przez DM BOS. W takim przypadku poniisze zastrzezenia stosuje sie odpowiednio do
potencjalnych klientéw DM BOS. DM BOS S.A. ostrzega, iz niniejszy komentarz nie stanowi oferty zbycia lub nabycia
wymienionych w niej instrumentéw finansowych, nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania
jakiegokolwiek zobowigzania. Informacje zawarte w niniejszym komentarzu oparte sg na danych uzyskanych ze zrddef,
ktére DM BOS, dziatajac w dobrej wierze i z nalezytg starannoscia, uwaza za wiarygodne. Klient wykorzystuje informacje
zawarte w niniejszym komentarzu na wtasne ryzyko i odpowiedzialno$¢. DM BOS, jego organy zarzadcze, organy
nadzorcze, ani pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta podjete na podstawie
niniejszego komentarza. DM BOS nie ponosi odpowiedzialnosci za straty lub utracone korzyéci klienta zwigzane z
realizacjg zlecen wykorzystujgcy strategie przedstawiong w komentarzu, zwigzane z wykorzystaniem informacji
przedstawionych w komentarzu, w tym w przygotowywanych przez klienta strategiach uzywanych w systemach
algorytmicznych, ani za wszelkie szkody poniesione w wyniku decyzji inwestycyjnych klienta, skutki finansowe i
niefinansowe powstate w wyniku wykorzystania niniejszego komentarza lub zawartych w nim informacji. DM BOS nie
gwarantuje osiggniecia okreslonych wynikéw finansowych na zawartych przez klienta transakcjach wykorzystujgcych
matematyczne mechanizmy transakcyjne. Wszelkie opinie, prognozy, kalkulacje i szacunki zawarte w niniejszym
komentarzu stanowig jedynie wyraz subiektywnej oceny autora na moment jej wydania i mogg by¢ zmieniane. W DM
BOS obowigzujg regulacje wewnetrzne stuzgce aktywnemu zarzadzaniu konfliktami intereséw, w ktérych w
szczegolnosci okreslone zostaty wewnetrzne rozwigzania organizacyjne i administracyjne oraz bariery informacyjne
ustanowione w celu zapobiegania i unikania konfliktéw intereséw dotyczacych rekomendacji. Szczegdinym srodkiem
organizacyjnym jest stworzenie ,chinskich muréw”, czyli barier informacyjnych uniemozliwiajgcych niekontrolowany
przeptyw informacji pomiedzy poszczegélnymi jednostkami organizacyjnymi lub pracownikami DM BOS, ktérymi zostaty
rozdzielone poszczegdlne jednostki organizacyjne DM BOS. W uzasadnionych przypadkach DM BOS tworzy ,chiriskie
mury” réwniez w zwigzku z realizacjg okreslonego projektu. Ewentualne konflikty intereséw dotyczgce konkretnej
rekomendacji, ktora jest dostepna publicznie lub dla szerokiego kregu oséb, sg ujawnione w rekomendacji albo w
dotgczonym do niej dokumencie. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie niniejszego komentarza bez pisemnej
zgody DM BOS. W przypadku klientéw DM BOS, ktérzy zawarli Umowe o Opracowania, o ktérej mowa w Regulaminie
doradztwa inwestycyjnego i sporzadzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o
charakterze ogdélnym dotyczgcych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych oraz instrumentéw bazowych
instrumentéw pochodnych (Regulamin), niniejszy komentarz stanowi Rekomendacje ogdlng w rozumieniu Regulaminu.
Regulamin jest dostepny na stronie internetowe] bossa.pl w dziale Dokumenty.

Kontrakty CFD sg ztozonymi instrumentami i wigzg sie z duzym ryzykiem szybkiej utraty srodkéw pienieznych z powodu
dzwigni finansowej. 69% rachunkéw inwestorow detalicznych odnotowuje straty w wyniku handlu kontraktami CFD
u niniejszego dostawcy. Zastandw sie, czy rozumiesz, jak dziatajg kontrakty CFD, i czy mozesz pozwoli¢ sobie na wysokie
ryzyko utraty pieniedzy.

DM BOS jest firma inwestycyjng w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego ul.
Piekna 20, 00-549 Warszawa.
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