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Microsoft Corp. (NASDAQ)

Symbol: MSFT. Przedmiot dziatalnosci: Microsoft opracowuje i licencjonuje oprogramowanie konsumenckie i
korporacyjne. Jest znany ze swoich systemdw operacyjnych Windows i pakietu Office. Firma jest podzielona na trzy
szerokie segmenty o rownej wielkosci: produktywnosé i procesy biznesowe (starszy pakiet Microsoft Office, oparty na
chmurze Office 365, Exchange, SharePoint, Skype, LinkedIn, Dynamics), chmura Al (infrastruktura i platforma jako ustuga
oferty Azure, Windows Server OS, SQL Server) i komputery osobiste (klient Windows, Xbox, wyszukiwanie Bing, reklamy
displayowe oraz laptopy, tablety i komputery stacjonarne Surface). Microsoft Corporation zostata zatozona w 1975 roku
i ma siedzibe w Redmond w stanie Waszyngton.

Opis:

Na wykresie dziennym akcje Microsoft utrzymujg strukture odbicia po wczesniejszej przecenie, a obecny ruch w okolice
421,92 USD (+3,05%) mozna interpretowac jako rozwiniecie fazy akumulacji w ujeciu Wyckoffa. Po dynamicznym
impulsie wzrostowym z kwietnia rynek wszedt w faze konsolidacji typu backup/LPS, gdzie cena testuje popyt w rejonie
Srednich i rbwnowagi. Kluczowa strefa wsparcia znajduje sie w okolicach 400—-412 USD (BB mid ~412,88), natomiast opér
wyznaczajg okolice 427-430 USD (gérne pasmo BB ~427,28). W ujeciu DiNapolego kurs porusza sie w strefie rwnowagi
(overbalance), a utrzymanie powyzej 412 USD sprzyja scenariuszowi ponownego testu lokalnych szczytéw. Wskazniki
wspierajg umiarkowanie byczy uktad: RSI ~57,9 wskazuje na miejsce do wzrostow, a dodatnie nachylenie DMI sugeruje
odbudowe przewagi popytu. Od strony fundamentalnej rynek obserwuje interesujgce ,zderzenie narracji” — Fundacja
Gatesa sprzedata ostatnie 7,7 min akcji (ok. 3,2 mld USD), zamykajac wieloletnia pozycje, co jednak wynika z planéw
filantropijnych, a nie negatywnej oceny spoétki. Jednoczesnie Bill Ackman (Pershing Square) zbudowat znaczacy pozycje
(ok. 5,65 mlIn akcji, ~2,1 mld USD), wykorzystujgc wczesniejszg przecene rzedu ~16% od szczytow. Rynek pozostaje pod
wpltywem dwadch gtéwnych obaw: tempa monetyzacji Copilota (ok. 15 min uzytkownikéw vs 450 min licencji M365) oraz
wysokich naktadéw na Al (~190 mld USD capex). Ackman interpretuje jednak te wydatki jako inwestycje wzrostowa,
wskazujac na silne dane: Azure +39% r/r (cc) oraz segment Al z run-rate ok. 37 mld USD (+123% r/r). W praktyce pokazuje
to rozdzwiek miedzy krotkoterminowa percepcjg rynku a dtugoterminowa ,,conviction”, gdzie czes¢ inwestoréow wecigz
nie doszacowuje skali monetyzacji ekosystemu Microsoftu i jego przewagi konkurencyjnej.

Waluta notowan: USD;
Opor: 427,28 — 433,49 — 463,13 — 481,34;
Wsparcie: 412,84 — 400,66 — 398,39 — 384,47,

Tendencja odczytywana na podstawie wskazan DMI / ADX / RSI (14): Wstepujaca tendencja wzrostowa.
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Sporzadzil: Michal Pietrzyca
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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. 66% 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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