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

DJIA
25706,68
-91,74 (-0,36%)

Nasdaq US10Y Bonds US2Y Bonds Dolar (spot) Gold $/0z Oil $/b
7642,703 3,205 2,8885 95,575 1224,62 69,75
-0,71 (-0,03%) -2,79 (-0,04%) -0,0056 (-0,17%) 0,0106 (0,37%) -0,02 (-0,02%) 0,32 (0,03%) -0,74 (-1,06%)

Informacje ze spolek

Abbott Labs
(ABT US)

Alcoa
(AA US)

Kinder Morgan
(KMI US)

Kinder Morgan
(KMI US)

Wyniki za 3Q'18
= Sprzedaz netto: $7.66 mid (+12.1% r/r) vs oczekiwane $7.65 mld (+0.1%), w tym:
- US: $995 min (+29.2% r/r)
- International: $4.94 mld (+9.6% r/r)
= EPS: $0.75 (+13.6%) vs oczekiwane $0.75 (0%)
= Wydatki R&D: $574 min (+1.1% r/r)
Prognozy na FY18
= EPS: $2.87/2.89 vs poprzednio $2.85/$2.91 oraz oczekiwane $2.89

Wyniki za 3Q byty zblizone do oczekiwan. Aktualizacja prognozy EPS na '18 moze by¢ chtodno przyjeta — konsensus
rynkowy znajduje sie na gornej granicy przedziatu prognozy spotki.

Wyniki za 3Q'18
= Przychody: $3.39 mld (+14.5% r/r) vs oczekiwane $3.31 mid (+2.4%)
= EBITDA: $795 min vs oczekiwane $649.8 min (+22.3%)
= Adj. EPS: $0.63 (-12.5%) vs oczekiwane $0.30 (+110%)
Prognozy na FY'18
= Globalny deficyt aluminium: 1.0/1.4 min vs poprzednio 1.1/1.5 min
= Globalny popyt na aluminium: 3.57%/4/75% vs poprzednio 4.25%/5.25%

Oczyszczone wyniki za 3Q byty znacznie powyzej oczekiwan rynku. Spotka ogtosita skup akcji wtasnych za $200 min.

Wyniki za 3Q'18
= Przychody: $3.52 mld (+7.2% r/r) vs oczekiwane $3.57 mid (-1.4%)
EBITDA: $1.86 mld (+6% r/r) vs oczekiwane $1.86 (0%)
EPS: $0.21 (+40% r/r) vs oczekiwane $0.21 (0%)
Distributable Cash Flow (DCF): $1 093 (+3.6% r/r)
Dtug netto/EBITDA: 4.6x
Dywidenda za 3Q: $0.20 DPS (ustalenie 31 pazdziernika, wyptata 15 listopada)
Prognozy na FY18
= Distributable Cash Flow (DCF): $4.57 mid
= EBITDA: $7.5 mid
=  Capex: $2.5 mid

Wyniki za 3Q s3 zgodne z oczekiwaniami. Skorygowany o sprzedaz systemu Trans Mountain Distributable Cash Flow
(DSF) wynidst w 3Q do $1 093 mid (-2.1% k/k i +3.6% r/.r). 2Q jest sezonowo dos¢ stabym kwartatem dla Kinder
Morgan, wiec spadek DCF k/k moze zwrdci¢ uwage inwestoréw. Spotka zaktada catoroczny DCF na poziomie $4.57,
co oznacza, ze w samym 4Q DCF bedzie na poziomie $1 113, czyli 0 6.5% mniej niz w 4Q'17.
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Kinder Morgan Inc. przesunat termin oddania swojego $2 mld terminalu LNG Elba Island na 1Q'19
Spotka podata, ze przyczyng przesuniecia oddania terminalu LNG byly huragany Florence i Michael.
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Konferencja z zarzadem po wynikach za 3Q'18
= CFO uwaza, ze spotka jest w momencie, kiedy zysk operacyjny bedzie rdst szybciej niz wydatki na tresci,
co powinno zaczac¢ sie przektadac na poprawe CF
= Netflix jest Swiadomy rosnacej konkurencji ze strony Disney'a (DIS US) i AT&T (T US), ale koncentruje sie
na dostarczaniu tresci wysokiej jakosci
= W Indiach odnotowat znaczny wzrost bazy klientéw po wprowadzeniu tresci w regionalnych jezykach
= Spodziewa sie w diuzszej perspektywie osiggniecia w Indiach 100 min subskrybentow

Po trzech kwartatach '18 spdtka pozyskata 19.52 min nowych subskrybentéw. Jezeli zrealizuje swojg prognoze na 4Q,
czyli pozyskanie 9.4 min klientow (konsensus: +7.18 min), to bedzie oznaczac, ze w catym roku pozyska 28.89 min
nowych klientéow (konsensus: 26,7 min). Blisko 30 min klientéw to mniej wiecej tyle, co HBO pozyskato przez okres
catego swojego istnienia, gdzie licencje na dystrybucje swoich kanatdw przez satelite stacja uzyskata w 1975 r.

Wyniki za 3Q'18

= Przychody: $1.47 mld (+9.6% r/r), w tym:
- Trust, Investment & Other Fees: $939 min (+8.2% r/r)
- Other Noninterest Income: $126.9 min (+3.1% r/r)
- Net Interest Income: $408.2 min (+15.2% r/r)
EPS: $1.58 (+32% r/r) vs oczekiwane $1.61 (-1.9%)
BV/S: $42.83 (+4.9%)
AuM: $1.17 bin
Assets under custody/administration: $10.83 bin
ROE: 15.1%
ROA: 1.22%

Wyniki za 3Q byly nieznacznie ponizej oczekiwan rynku. Pozycja Trust, Investment & Other Fees wzrosta 0 8% r/r
gtéwnie dzieki przejeciu i integracji UBS Asset Management w Luksemburgu i Szwajcarii.

Spotify nawigzalo wspotprace z Google i Fossil Group odnosnie aplikacji na SmartWatch
Dzieki tej wspotpracy aplikacje Spofity bedg dostepne na inteligentnych zegarkach (https://link.do/b8r3P).

Wyniki za 3Q'18
= Przychody: $2.11 mid (+18.4% r/r) vs oczekiwane $2.02 mid (+4.5%), w tym:
- General Rentals: $1 444 min (+16.7% r/r)
- Trench, Power & Pump: $ 417 min (+39.5% r/r)
= EBITDA: $1.06 mld (+20% r/r) vs oczekiwane $1.02 mid (+3.9%)
= EPS: $4.74 (+46% r/r) vs oczekiwane $4.57 (+3.7%)
= FCF: -$167 min
Prognozy na FY18
= Przychody: $7.77/$7.87 mid
= EBITDA: $3.765/$3.815 mid
=  FCF: $1.25/$1.35 mid

Pod koniec lipca United Rentals zakonczyt przejecie BakerCorp za $715 min. Podniesienie prognoz na FY18 wynika
wiasnie z uwzglednienia tego przejecia. We wrzesniu spétka ogtosita, Ze jest zainteresowana nabyciem BlueLine od
Platinum Equity za ok. $2.1 mld w gotéwce. Potencjalna transakcja miataby zakonczyc sie w 4Q.
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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
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P/E - (Cena/Zysk) - Cena dzielona przez roczny zysk netto przypadajacy na jedng 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 Finanséw, Minister Finansow

ME, MinEng - Ministerstwo Energetyki, Minister Energetyki

Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Rynkéw Regulowanych mBanku S.A.w celu promogji i reklamy, zgodnie z § 9 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 wrzeénia 2012 r. w
sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktdrych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U. z 2015 r.
poz. 878 z pézn. 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 wymogow organizacyjnych i warunkdw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument nie stanowi rdwniez 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 sg na danych uzyskanych ze zrodet, ktére Dom Maklerski mBanku dziatajgc 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 autorow.
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