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Dziennik
Opracowat: Daniel Cegietka (+48 22 697 4914, daniel.cegielka@mbank.pl)

Niniejsza publikacja jest publikacjg handlowa, prosimy o zapoznanie sie z o$wiadczeniem umieszczonym na jej koncu.

Wydarzenia dnia
Polska PMI dla przemystu (prognoza 54,2 pkt) — 09.00
Wiochy PMI dla przemystu (prognoza 53,0 pkt.) — 09.45
Francja PMI dla przemystu (prognoza 53,1 pkt.) — 09.50
Niemcy PMI dla przemystu (prognoza 57,3 pkt.) — 09.55
Strefa Euro PMI dla przemystu (prognoza 55,1 pkt.) — 10.00
Wielka Brytania PMI dla przemystu (prognoza 54,2 pkt.) — 10.30
USA Raport ADP (prognoza 185 tys.) — 14.15
USA PMI dla przemystu (prognoza 55,5 pkt.) — 15.45
USA Wydatki na inwestycje budowlane (prognoza 0,3% m/m) — 16.00
USA ISM dla przemystu (prognoza 59,5 pkt.) — 16.00
USA, Ropa Zmiana zapasow paliw w USA wg DoE - 16.30
L] Ropa (prognoza -3,15 min barytek)
= Benzyna (prognoza -1,45 min barytek)
= Destylaty (prognoza 0,2 min barytek)
USA Decyzja FOMC ws. stop procentowych — 20.00
Najwazniejsze informacje
Apple Inc.'s Wyniki za 3Q'FY
(AAPL US) = Przychody: 53,3 mid USD (17,3% r/r) vs oczekiwane 52,34 mld USD (1,8%), w tym:
- iPhone: 29,9 mid USD (20% r/r)
- iPad: 4,74 mld USD (-5% r/r)
- Mac: 5,3 mid USD (-5% r/r)
- Services: 9,5 mld USD (31% r/r)
- Other Products: 3,75 mild USD (37% r/r)
= EPS: 2,34 USD (40% r/r) vs oczekiwane 2,18 USD (7,3%)
= Sprzedaz iPhondw: 41,3 min sztuk vs oczekiwane 41,79 min sztuk (-1,2%)
Prognozy na 4Q'FY:
= przychody: 60-62 mld USD vs oczekiwane 59,4 mld USD
= marza brutto: 38-38,5% vs oczekiwane 38,2%
Pozostate:
= Apple Music przekroczyto 50 min uzytkownikéw (przy uwzglednieniu subskrypcji ptatnych i testowych)
=  CEO pozytywnie ocenia wzrostowy trend sprzedazy iPhone X, 8 i 8 Plus
= Do 2020 spotka chce podwoic przychody z ustug vs 2016 r.
= Apple zadeklarowato wyptate 0,73 USD dywidendy na akcje; ustalenie 13 sierpnia, wypfata 16 sierpnia
Komentarz: Apple opublikowato bardzo dobre wyniki za 3Q'FY, ktory jest dla spotki dos¢ trudnym kwartatem.
Apple najczesciej w 4Q'FY prezentuje nowe produkty, co sprawia, ze w 3Q'FY klienci najczesciej wstrzymuijg sie z
zakupami. Sprzedaz iPhondw byta zblizona do oczekiwan. Bardzo pozytywnie zaskoczyt segment ustug, ktory notuje
silng dynamike wzrostu przychodéw. Ambicjg spétki jest podwojenie do 2020 r. przychoddw z ustug vs 2016 r.
Apple Services Revenue Trend ($ in bin)
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Boeing Co. Izraelskie media podajg, Ze Boeing moze otrzymac kontrakt o wartosci nawet 11 mid USD
(BA US) Wedtug prasy Boeing miatby otrzymac od Izraela kontrakt na dostawe mysliwcow F-15, samolotdw tankowania KC-

46A Pegasus oraz Smigtowcdw transportowych CH-47F Chinook.

Komentarz: Ewentualne pozyskanie kontraktu o wartosci ok. 11 mid USD bytoby pozytywng informacja dla spotki.
Podczas ostatnich wynikow za 2Q'18 spdtka podata, ze obecny portfel zamdwien ma warto$¢ ok. 488 mid USD, a na
segment Defense, Space & Security przypada ok. 51,9 mid USD (ok. 10,64% obecnego backlogu).
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Wyniki za 4Q'FY
=  Przychody: 16,5 mid USD (3% r/r) vs oczekiwane 16,52 mid USD (-0,1%), w tym:
- Beauty: 3,1 mid USD (10% r/r)
- Grooming: 1,64 mld USD (-1% r/r)
- Halth Care: 1,8 mld USD (4% r/r)
- Fabric & Home Care: 5,36 mid USD (3% r/r)
- Baby, Feminine & Family Care: 4,46 mld USD (-2% r/r)
= Zysk netto: 1,89 mid USD (-15% r/r)
. Core EPS: 0,94 USD (10,6% r/r) vs oczekiwane 0,90 USD (4,4%)
Komentarz: Istotny wptyw na core EPS, ktdry wzrdst o 10,6% r/r, miata efektywna stopa podatkowa oraz redukcja
akcji w obrocie. Sam zysk netto spadt do 1,90 mid USD (-15% r/r), a zysk operacyjny do 2,67 mld USD (-9% r/r), co
jest znacznie stabszym rezultatem, niz wskazuje na to core EPS.
Wyniki za 2Q'18
L] Przychody: 13,5 mld USD (4% r/r), w tym:
- Innovative Health: 8,3 mld USD (7,8% r/r)
- Essential Health: 5,2 mld USD (-0,6% r/r)
= Skorygowany EPS: 0,81 USD (21% r/r) vs oczekiwane 0,71 USD (14,1%)
Prognozy na '18
= Przychody: 53,0-55,0 mld USD z 53,5-55,5 mld USD (-0,9%)
= Skorygowany EPS: 2,95-3,05 USD z 2,90-3,0 USD poprzednio oraz 2,95 USD konsensusu
Komentarz: Zysk na akcje Pfizer'a byt o 14,1% lepszy od oczekiwan rynku. Wptyw na obnizke prognoz przychoddw
na '18 wptyneta gtdwnie zmiennos¢ na rynkach walutowych, a w szczegdlnosci ostabienie do dolara euro, juana oraz
jena. Z tego wzgledu inflacja ta nie powinna by¢ negatywnie odbierana przez rynek. Zwracamy uwage, ze
oczekiwania rynku odnosnie EPS w '18 ksztattujg sie w dolnym putapie prognoz zarzadu Pfizer'a.
Wyniki za 2Q'18
=  Przychody: 10,85 mid USD vs oczekiwane 10,83 mid USD (0,2%)
= EPS: 1,15 USD vs oczekiwane 1,0 USD (15%)
Komentarz: Charter Communications jest operatorem kablowym. Wyniki za 2Q'18 byty lepsze niz oczekiwania
rynku, ale Charter Communications silnie odczuwa konkurencje ze strony Netfliksa (NFLX US), Amazon Prime (AMZN
US) oraz Hulu. Liczba subskrypcji telewizji (residential TV) spadta w 2Q'18 o 73 tys., a w 2Q'17 spadta o 91 tys.

Uber wycofuje sie z segmentu samoprowadzacych ciezarowek

Spotka wskazuje na coraz silniejsza konkurencje ze strony Tesli oraz Waymo (spdtka corka konglomeratu Alphabet).
Obecnie Uber chce skupi¢ gtdwnie na samoprowadzacych samochodach osobowych.

Komentarz: W segmencie samoprowadzacych sie ciezaréwek coraz mocniejszg pozycje posiada Tesla.
Jednoczes$nie na poczatku czerwca media spekulowaty, ze Uber ma prowadzi¢ rozmowy z Waymo o mozliwosci
nawigzania wspotpracy. Mozliwos¢ wspotpracy miedzy firmami miata pojawic sie po tym, kiedy Uber zgodzit sie
zaptaci¢ Waymo 245 min USD w sporze patentowym (http://bit.do/es7UJ)

Zapasy ropy wg API: +5,6 min b/d vs oczekiwany -3,15 min b/d

Komentarz: Zapasy ropy wzrosty znacznie powyzej tego, co zaktadat konsensus. Informacja moze w krotkim
terminie negatywnie wptywac na sentyment na rynku ropy. Zwracamy uwage, ze dzi$ oficjalne szacunki opublikuje
DoE. Kolejnym czynnikiem mogacym wptywac na ceny ropy jest zwiekszanie produkcji przez OPEC. Wedtug
szacunkow Reutersa produkcja ropy w ramach OPEC w lipcu wyniosta 32,64 min b/d (+70 tys. m/m). Czynnikami
wspierajgcymi notowania ropy sg strajki na trzech polach naftowych na Morzu Pétnocnym (koncern Total SA) oraz
mozliwo$¢ atakéw na tankowce Arabii Saudyskiej przez jemenskich rebeliantéw.

Stopa bezrobocia w czerwcu w Polsce wyniosta 3,7% vs 3,8% w maju - Eurostat

Liczba bezrobotnych wyniosta 635 tys.

Komentarz: Metodologia Eurostatu uwzglednia tylko osoby, ktdre faktycznie poszukujg pracy. Z tego wzgledu
stopa bezrobocia podawana przez Eurostat jest istotnie nizsza niz dane publikowane przez GUS. W przypadku Polski
poziom ok. 3,5% uznaje sie za naturalng stope bezrobocia. Zblizenie sie do naturalnej stopy bezrobocia oznacza, ze
firmy z duzym udziatem pracy (budownictwo, przemyst, handel) bedg caty zmagac¢ sie z trudnosciami w pozyskaniu
nowych pracownikow.

Oferta Famuru zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu PGG na dzierzawe kombajnéw chodnikowych.
taczna maksymalna warto$¢ wynagrodzenia moze wynies¢ 124,59 min PLN.

ME, Tchdrzewski: Celem 100 proc. obliga gietdowego na sprzedaz energii elektrycznej jest eliminacja transakcji
pozaparkietowych.
Wyniki za 2Q'18

= zysk netto uwzglednia zysk ze sprzedazy akcji Aquis Exchange

= CAPEX w 1H'18 wynidst 8,6 mIn PLN, z czego 4,1 mIn PLN przypadato na srodki trwate

= Wskaznik przychody do kosztéw wzrdst do 51,2 proc. z 47,2 proc. rok wczesniej
Komentarz: W czerwcu GPW poinformowata o sprzedazy 20,31% akgji gietdy Aquis Exchange za 12,4 min GBP, co
powiekszyto wynik netto o 46,3 min PLN.

min PLN wyniki kons.  réznica r/r q/q YTD'18 r/r
Przychody 86,7 86,2 0,5% -1,0% 0,9% 172,6 -3,4%
EBITDA 54,3 54,1 0,4% -3,1% 27,6% 96,9 -5,8%
EBIT 46,3 45,9 1,0% -5,5% 33,5% 81 -9,4%
zysk netto j.d. 79,1 77,2 2,5% 88,8%  177,6% 107,6 54,6%
marza EBITDA 62,7% 62,8% -0,1 -1,36 13,09  56,17% -1,45
marza EBIT 53,4% 53,2% 0,24 2,5 13,04  46,95% Filil
marza netto 91,3% 89,6% 1,7 43,42 58,08 62,35% 23,38
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USA Deflator PCE w czerwcu: 0,1% m/m i 2,2% r/r vs oczekiwane 0,1% m/mi 2,3% r/r
Komentarz: Deflator PCE jest preferowang przez Fed miarg inflacji. Obecny cel Fed zaktada deflator PCE na
poziomie 2,0%. Odczyt deflatora PCE powyzej celu Fed jest argumentem za dalszg podwyzka stop proc. w USA.

Pozostate informacje

Altus TFI KNF wszczeta postepowania administracyjne wobec Noble Funds TFI, Saturn TFI, Trigon TFI i Altus TFI.

Altus TFI Altus TFI i Esaliens TFI uzgodnity i podpisaty plan potaczenia. Zarzady towarzystw ustality parytet wymiany na
1:895, co oznacza, ze na kazda akcje Esaliens TFI przypadnie 895 akcji Altus TFI.

AmRest Spodtka zalezna AmRestu podpisata umowe zakupu 100 proc. udziatéow w hiszpanskich spdtkach Bacoa Holding i
Black Rice za ok. 3,7 min EUR.

Banki KNF natozyta na PKO BP, Pekao i mBank bufory innej instytucji o znaczeniu systemowym. Na bank PKO BP komisja
natozyta bufor w wysokosci rownowaznej 1 proc. facznej kwoty ekspozycji na ryzyko, na bank Pekao bufor w
wysokosci rdwnowaznej 0,75 proc. tacznej kwoty ekspozycji na ryzyko, a na mBank bufor w wysokosci rownowaznej
0,50 proc. tgcznej kwoty ekspozycji na ryzyko. KNF zidentyfikowata takze Alior Bank jako inng instytucje o znaczeniu
systemowym i natozyla na ten bank bufor (na zasadzie indywidualnej i skonsolidowanej) w wysokosci réwnowaznej
0,25 proc. tgcznej kwoty ekspozycji na ryzyko.

BZ WBK KNF nie widzi podstaw do sprzeciwu wobec nabycia DB Securities przez BZ WBK.

Chiny PMI dla przemystu: 50,8 pkt. vs oczekiwane 50,8 pkt.
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Elektrobudowa wystgpita do PKN Orlen z propozycjg aneksowania terminu zakonczenia budowy Instalacji Metatezy
w zaktadzie produkcyjnym w Ptocku.

Rada nadzorcza Energi odwotata prezesa Arkadiusza Siwko.

Moody's podnidst prognoze hurtowych cen energii w Polsce do 180-230 PLN/MWh do 2022 r. r z wczesniejszych
160-180 PLN/MWh. Wzrost szacunkow Moody's odzwierciedla wzrost cen wegla i CO2 przy zatozeniu, ze miks
energetyczny zdominowany przez wegiel znaczaco sie nie zmieni, a w bliskim terminie produkcja z nowych zrodet
weglowych prawdopodobnie bedzie wieksza niz rozwoéj OZE.

Rzeczpospolita podaje, ze drozejgcy gaz negatywnie wptywa na producentéw nawozdw; probujg oni ratowac
spadajgce marze znaczacymi podwyzkami cen swoich wyrobdw i wzmozonym eksportem za wschodnia granice.

Liczba klientow w centrach handlowych: 2,7% m/m i -4,2% r/r — FootFall.
PMI dla przemystu: 52,3 pkt. vs oczekiwane 51,6 pkt.
LC Corp kupit dziatke w Warszawie przy ul. Siennickiej o tacznej powierzchni 0,74 ha za 9,4 min PLN. Na zakupionej
dziatce spdtka planuje wybudowac 137 lokali mieszkalnych.
PKN Orlen chce zwiekszy¢ udziat sprzedazy polskich produktdw w sprzedazy detalicznej na stacjach benzynowych do
60 proc. z obecnych 50 proc.
Wyniki za 1Q'FY:
= Przychody: 1,39 mid USD (3,0% r/r)
= EPS: 1,54 USD (38,7% r/r) vs oczekiwane 1,36 USD (13,2%)
Stopa bezrobocia w czerwcu: 8,3%, zgodnie z oczekiwaniami.
PKB w 2Q'18 wyniost 0,3% k/k i 2,1% r/r vs oczekiwane 0,4% k/k i 2,2% r/r — Eurostat.
Wydatki Amerykanéw w czerwcu wzrosty o 0,4% m/m, zgodnie z oczekiwaniami. Dochody wzrosty 0 0,4% m/m,
rowniez zgodnie z oczekiwaniami.
Indeks zaufania konsumentdéw Conference Board w lipcu wyniost 127,4 pkt. vs oczekiwane 126,0 pkt.

Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller w USA w maju wynidst 211,94 pkt. (6,51% r/r vs oczekiwane 6,4% r/r). Indeks
S&P/Case-Shiller obrazuje ceny nieruchomosci w 20 najwiekszych miastach USA.
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Wyjasnienia uzytych terminéw i skrotow

EPS - (Earnings per Share) — Zysk netto przypadajacy na jedng akcje
EBIT - Zysk operacyjny

EBITDA - EBIT przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja

mBank.pl

Zespot Wsparcia Sprzedazy

Daniel Cegietka
tel. +48 22 697 4914
daniel.cegielka@mbank.pl

Remigiusz Lemke
tel. +48 22 697 4848
remigiusz.lemke@mbank.pl

Piotr Neidek, analiza techniczna
tel. +48 22 697 4766
piotr.neidek@mbank.pl

Departament Sprzedazy Instytucjonalnej

Piotr Gawron, dyrektor
tel. +48 22 697 4895
piotr.gawron@mbank.pl

Departament Analiz

Kamil Kliszcz, dyrektor
tel. +48 22 438 2402
kamil.kliszcz@mbank.pl

P/E - (Cena/Zysk) - Cena dzielona przez roczny zysk netto przypadajacy na jedna akcje

CAPEX - Wydatki inwestycyjne na rozwoj

ROE - (Return on Equity) - Zwrot na kapitale wkasnym

DPS - (Dividend per Share) dywidenda przypadajaca na jedna akcje
Ex-div. — Pierwszy dzien notowania akcji bez prawa do dywidendy
DY, DYield - Stopa dywidendy

RN - Rada Nadzorcza

CFO - Dyrektor finansowy

ABB - Przyspieszona ksigzka popytu

M&aA - Fuzje, przejecia, akwizycje

AUM - Assets Under Management - Aktywa pod zarzadzaniem
MF, MinFin - Ministerstwo Finansow, Minister Finansow

ME, MinEng - Ministerstwo Energetyki, Minister Energetyki

Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Rynkéw Regulowanych mBanku S.A.w celu promogiji i reklamy, zgodnie z § 9 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 wrzesnia 2012 r. w
sprawie trybu i warunkdw postepowania firm inwestycyjnych, bankdw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U. z 2015 r.
poz. 878 z pdzn. zm.). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r.
uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument nie stanowi réwniez doradztwa inwestycyjnego ani oferty w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu cywilnego. Opracowanie sporzadzone zostato w
oparciu o najlepsza wiedze autordw, popartg informacjami z wiarygodnych rynkowych zrodet. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajg opinie w dniu wydania materiatu i moga
by¢ zmienione przez autoréw bez uprzedniego powiadomienia. Informacje zawarte w niniejszej publikacji oparte sa na danych uzyskanych ze Zrédet, ktére Dom Maklerski mBanku dziatajac w
dobrej wierze, uwaza za wiarygodne. Dom Maklerski mBanku nie gwarantuje jednak doktadnosci, kompletnosci ani trafnosci tych informacji. Dom Maklerski mBanku nie jest zobowigzany do
aktualizowania ani modyfikowania niniejszej publikacji, ani do informowania jej odbiorcéw w przypadku, gdy jakakolwiek poruszona w niej kwestia lub zawarta w niej opinia, prognoza, kalkulacja

lub szacunek ulegnie zmianie lub stanie sie nieaktualne. Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci opracowania mozliwa jest za uprzednig pisemng zgodg autordw.
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