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PKNORLEN (PKN)

Opis:

Akcje PKN Orlen pozostajg w fazie konsolidacji w przedziale 123,11-136,29 zt, mimo wyraznej poprawy sentymentu
fundamentalnego i wzmozonej aktywnosci inwestoréw. Ostatnie sesje przyniosty wzrost kursu wspierany informacjg o
rekordowej rekomendacji dywidendy na poziomie 8 zt na akcje (9,3 mld zt tgcznie), co istotnie przekroczyto oczekiwania
rynkowe i przetozyto sie na ponadprzecietne obroty — najwyzsze na GPW oraz w indeksie WIG20. Dodatkowym
wsparciem jest utrzymanie ratingu kredytowego na poziomie A3 (Moody’s) z perspektywq stabilng, co potwierdza
solidng ocene wiarygodnosci finansowej spétki i zdolnos¢ do finansowania ambitnego programu inwestycyjnego.

Fundamentalnie Orlen korzysta z dywersyfikacji dziatalnosci — dobre wyniki segmentu energetycznego (Energa: EBITDA
+5% r/r, zysk netto niemal 4x wyzszy r/r) oraz rosngcy udziat OZE stabilizujg profil przeptywdw pienieznych. Jednoczesnie
spotka utrzymuje bezpieczenstwo dostaw ropy dzieki konsekwentnej dywersyfikacji kierunkdw importu, a biezgce
napiecia geopolityczne nie wptywaja na realizacje kontraktédw z Saudi Aramco. Wsparciem krotkoterminowym pozostaje
takze odbicie cen ropy (WTI ~110 USD, Brent ~114 USD), ktore sprzyja segmentowi upstream i rafineryjnemu.

Z technicznego punktu widzenia kurs pozostaje w trendzie bocznym, a obecna faza moze by¢ interpretowana w ujeciu
Wyckoffa jako akumulacja. Aby doszto do rozwiniecia nowej fali hossy, konieczne bytoby wybicie powyzej 136,29 zt z
wyraznym wzrostem wolumenu, a nastepnie utrzymanie ceny powyzej tego poziomu w ramach tzw. ,back-up to the
edge of the creek” (retest wybitego oporu jako wsparcia). Potwierdzeniem sity popytu bytoby pojawienie sie sekwencji
wyzszych dotkdw i szczytéw oraz rozszerzenie zmiennosci w kierunku wzrostowym.

Z kolei scenariuszem podwyzszonego ryzyka bytoby trwate wybicie dotem ponizej 123,11 zt, szczegdlnie przy rosngcym
wolumenie, co mogtoby oznaczac faze dystrybucji i przejscie w trend spadkowy. Dodatkowym sygnatem ostrzegawczym
bytoby pojawienie sie gwattownych ruchéw cenowych przekraczajgcych srednig zmiennos$é miesieczng (~3% na sesje)
przy jednoczesnym pogorszeniu struktury rynku (np. brak reakcji popytowej na wsparcia). W krétkim terminie kierunek
wybicia z obecnej konsolidacji pozostaje kluczowy dla dalszego zachowania waloru.

Opor: 133,12 — 136,29 — 138,03 — 141,28;
Wsparcie: 128,12 - 123,11 -119,84 — 115,06;

Tendencja odczytywana na podstawie wskazarhn DMI / ADX / RSI (14): Korekta 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 wytacznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w
rozumieniu przepiséw ,Rozporzgdzenia 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 sugerujacych 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 wymogoéw
organizacyjnych i warunkdéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ 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 pdz.
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 $wiadczonych przez DM BOS. W takim przypadku poniisze zastrzezenia stosuje sie odpowiednio do
potencjalnych klientéw DM BOS. DM BOS S.A. ostrzega, iz niniejszy komentarz nie stanowi oferty zbycia lub nabycia
wymienionych w niej instrumentéw finansowych, nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania
jakiegokolwiek zobowigzania. Informacje zawarte w niniejszym komentarzu oparte sg na danych uzyskanych ze Zzrddef,
ktére DM BOS, dziatajac w dobrej wierze i z nalezytg starannoscia, uwaza za wiarygodne. Klient wykorzystuje informacje
zawarte w niniejszym komentarzu na wtasne ryzyko i odpowiedzialno$¢. 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 wykorzystujgcyg 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 wykorzystujacych
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
szczegblnosci okredlone zostaty wewnetrzne rozwigzania organizacyjne i administracyjne oraz bariery informacyjne
ustanowione w celu zapobiegania i unikania konfliktéw intereséw dotyczacych rekomendacji. Szczegdlnym srodkiem
organizacyjnym jest stworzenie ,chifiskich muréw”, czyli barier informacyjnych uniemozliwiajacych niekontrolowany
przeptyw informacji pomiedzy poszczegdlnymi 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, ktéra 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 ogdlnym 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 internetowej 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 inwestycyjna w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego ul.
Piekna 20, 00-549 Warszawa.
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