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KGHM (KGH)

Opis:

Kurs KGHM stabilizuje sie obecnie w rejonie 358 zt, a sesja z 7 wrzesnia przyniosta wzrost o 0,56%, przy zamknieciu na
poziomie 358,00 zt i zakresie wahan 352,80—359,80 zt. Fundamentem sity notowan pozostajg bardzo dobre wyniki za |
potrocze 2026 roku, w ktérym Grupa wypracowata 5,58 mid zt zysku netto, 24,71 mld zt przychodéw oraz 9,20 mlid zt
skorygowanej EBITDA. Oznacza to wzrost przychoddw o 41% r/r, EBITDA o 89%, a zysku netto niemal dziesieciokrotnie,
przy jednoczesnym spadku kosztu produkcji miedzi C1 0 19%, do 2,11 USD za funt. Dodatkowym wsparciem dla wynikéw
pozostajg metale, poniewaz w pierwszym pétroczu produkcja miedzi ptatnej wzrosta o 2%, do 351 tys. ton, a srebra o
8%, do 712 ton. Z perspektywy technicznej kurs utrzymuje sie powyzej srodkowe;j linii wstegi Bollingera, ktéra przebiega
obecnie przy 355,77 zt, co podtrzymuje krétkoterminowg przewage popytu. Jednoczesnie notowania pozostajg ponizej
lokalnego oporu w rejonie 366,85 zt, dlatego dopiero wybicie tego poziomu zwiekszatoby szanse na ruch w kierunku
goérnego ograniczenia wstegi, znajdujacego sie przy 378,18 zt. W ujeciu Wyckoffa obecna konsolidacja moze by¢
traktowana jako faza absorpcji podazy po wczesniejszym impulsie wzrostowym, jednak rynek nadal potrzebuje
potwierdzenia w postaci wybicia oporu przy rosngcym wolumenie. Z punktu widzenia metody DiNapolego utrzymywanie
kursu powyzej dynamicznego wsparcia na poziomie 355,77 zt sprzyja scenariuszowi kontynuacji ruchu wzrostowego,
podczas gdy zejScie ponizej tej wartosci bytoby pierwszym sygnatem ostabienia. Wskazniki réwniez pozostajg
umiarkowanie korzystne: RSI(14) wynosi 56,30, CCI(14) 34,29, a linia +DI na poziomie 26,34 znajduje sie powyzej -DI na
poziomie 16,63, przy ADX wynoszgcym 22,95. Oznacza to przewage strony popytowej, ale bez skrajnego wykupienia,
wiec przestrzen do dalszego wzrostu pozostaje otwarta. Trzeba jednak uwzglednic, ze Srednie ryzyko dla wahan kursu
siega okoto 3,65% na sesje, dlatego przy obecnym poziomie kazde pogorszenie sentymentu surowcowego moze
wywotaé dynamiczng korekte. Kluczowa pozostaje sekwencja wsparé 355,77-344,15-333,36 zi, a jej przetamanie
powinno prowadzi¢ do skokowego zwiekszenia ryzyka i otworzyé mozliwosc zejscia w kierunku rosnacej sredniej SMA-
200, znajdujacej sie na wykresie w rejonie 309,77 zt. Dopdki jednak kurs utrzymuje sie powyzej 355,77 zt, a ceny miedzi
i srebra wspierajg wyniki KGHM, uktad techniczny i fundamentalny pozostaje konstruktywny, z pierwszym celem po
wybiciu 366,85 zt w okolicy 378,18 zt.

Opér: 366,85 —367,41 - 378,18 — 395,45 - 430,78;
Wsparcie: 355,77 — 344,15 - 333,36 — 319,64 — 309,77;

Tendencja odczytywana na podstawie wskazarn DMI / ADX / RSI (14): Umiarkowana tendencja 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 wyfagcznie 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 celdéw 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 ,,Rozporzgdzenia 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 mogag by¢
upubliczniane i przekazywane dla potencjalnych klientéw DM BOS i publikowane na stronie www.bossa.pl w celu
promocji ustug $wiadczonych przez DM BOS. W takim przypadku poniisze zastrzezenia stosuje sie odpowiednio do
potencjalnych klientéw DM BOS. DM BOS S.A. ostrzega, iz niniejszy komentarz nie stanowi oferty zbycia lub nabycia
wymienionych w niej instrumentéw finansowych, nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania
jakiegokolwiek zobowigzania. Informacje zawarte w niniejszym komentarzu oparte sg na danych uzyskanych ze Zzrddef,
ktére DM BOS, dziatajac w dobrej wierze i z nalezyta starannoscia, uwaza za wiarygodne. Klient wykorzystuje informacje
zawarte w niniejszym komentarzu na wtasne ryzyko i odpowiedzialno$¢. 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 odpowiedzialnoéci za straty lub utracone korzysci 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 byé zmieniane. W DM
BOS obowigzujg regulacje wewnetrzne stuzgce aktywnemu zarzadzaniu konfliktami intereséw, w ktérych w
szczegdlnosci okreslone zostalty wewnetrzne rozwigzania organizacyjne i administracyjne oraz bariery informacyjne
ustanowione w celu zapobiegania i unikania konfliktéw intereséw dotyczacych rekomendacji. Szczegdlnym srodkiem
organizacyjnym jest stworzenie ,chinskich muréw”, czyli barier informacyjnych uniemozliwiajgcych 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 ,,chifskie
mury” réwniez w zwigzku z realizacjg okreslonego projektu. Ewentualne konflikty interesdw dotyczace 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 ogdlnym dotyczacych 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. 68% rachunkow inwestoréw 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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