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Komentarz Popotudniowy—Rynki Zagraniczne
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DJIA S&P 500 Nasdaq US10Y Bonds US2Y Bonds Dolar (spot) Gold $/0z Oil$/b
25063,89 2706,53 7263,868 2,6842 2,5019 95,579 1317,98 55,26
64,22 (0,26%) 2,43 (0,09%) -17,87 (-0,25%)  0,0089 (0,33%) 0,0102 (0,41%) 0,14 (0,15%) -7,39 (-0,56%) -0,09 (-0,16%)

Informacje ze spoétek i sektoréow

Merck & Co Wyniki 4Q'18
(MRK US) L] Przychody: $10 998 min (5,42% r/r) vs. oczekiwania $10 946 min (0,48%)
L] EBIT: $3 489 min (10,97% r/r) vs. oczekiwania $3 333 miIn (4,68%)
L] EPS: $1,04 (6,12% r/r) vs. oczekiwania $1,035 (0,48%)
Prognozy na 1Q'19:
L] Przychody FY19: $43,2/$44,7 mid
= EPSFY19: $4,57/$4,72

Przychody Merck & Co w 4Q'18 wzrosty w ujeciu r/r o 5,42%, jest to wynik nieznacznie lepszy od prognoz analitykdw.
Gléwnym motorem wzrostu byta sprzedaz Keytrudy, nowego leku podawanego pacjentom chorym na raka ptuc. Jego
sprzedaz wzrosta o 66% i pierwszy raz przekroczyta $2 mld, tym samym zwiekszajac przewage nad gtownymi
konkurentami. EPS byt zgodny z konsensusem, ktory zaktadat $1,035. Spotka prognozuje, ze przychody na koniec 2019
r. znajdg sie w przedziale $43,2-$44,7 mid vs oczekiwania $44,54 mild, z kolei EPS wynosi¢ ma $4,57-$4,72 vs
konsensus $4,69. W reakcji na lepsze wyniki sprzedazy akcje spotki odnotowata przeszto 3% aprecjacje.
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Exxon Mobil Wyniki 4Q'18
(XOM US) . Przychody: $71 895 min (8,09% r/r) vs. oczekiwania $73 092 min (-1,64%)
= Adj.EPS: $1,41 (60,23% r/r) vs. oczekiwania $1,08 (30,56%)

Przychody Exxon Mobile w 4Q'18 wzrosty w ujeciu r/r o 8,09%, jest to wynik stabszy od oczekiwan analitykdw.
Wydobycie ropy wzrosto do 4,01 min barytek dziennie z 3,99 min w 2017 r. Pozytywnie zaskoczyt adj.EPS
(uwzgledniajacy jednorazowy wplyw reformy podatkowej $5,9 mld oraz utrate wartosci aktywow), ktory wzrdst o
60,23% wzgledem poprzedniego roku i byt wyzszy od konsensusu. W reakgcji na wyniki akcje spotki zdrozaty w pigtek
0 przeszto 3%.

Chevron Corp. Wyniki 4Q'18
(CVX US) = Przychody: $42 352 min (12,59% r/r) vs. oczekiwania $42 436 min (-0,2%)
= EPS: $2,098 (212,2% r/r) vs. oczekiwania $1,868 (12,31%)
Prognozy na 1Q'19:
L] Produkcja ropy FY19: 4%-7%

Przychody Chevron Corp. w 4Q'18 wzrosty w ujeciu r/r o 12,59%, jednoczesnie spdtka osiggneta historycznie wysoki
poziom produkcji ropy w wysokosci 2,93 min barytek dziennie. Dodatkowo firma prognozuje dalszy wzrost produkcji o
kolejne 4%-7%. Pozytywnie zaskoczyt adj.EPS (reforma podatkowa, utrata wartosci aktywow), ktory wzrdst 0 212,2%
wzgledem poprzedniego roku i byt wyzszy od konsensusu. W reakcji na wyniki, Chevron podobnie jak Exxon zdrozat
0 3%.
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Nissan Motor Nissan wycofuje sie z produkcji X-Trail w Wielkiej Brytanii

(NSANY US) Nissan wycofat decyzje z 2016 r. o budowie SUV-a X-Trail w fabryce w Sunderland, czesciowo ze wzgledu na spadek
sprzedazy samochoddéw napedzanych olejem napedowym w catej Europie. Oryginalna decyzja japonskiej grupy
pojawita sie zaledwie kilka miesiecy po brytyjskim gtosowaniu za opuszczeniem UE i byta postrzegana jako znak
zaufania ze strony sektora. Obecnie przedstawiciele twierdzg, ze cho¢ decyzja zostata podjeta ze wzgledow
biznesowych, to utrzymujgca sie niepewnos$¢ dotyczaca przysztych stosunkéw UE-UK nie pomaga planowac
przedsiewziec.
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Pierwsze reperkusje nowego prawa w Indiach

W pigtek Sciggnietych zostato tysigce produktow z strony Amazon w Indiach. Jest to pierwszy bezposredni wptyw
nowych przepisow dotyczacych handlu elektronicznego. Nowe ograniczenia wprowadzone w Indiach, majg na celu
pomac lokalnym sprzedawcom detalicznym lepiej konkurowac z zagranicznymi gigantami. Amazon juz w czwartek przy
okazji wynikéw ostrzegat, ze nowa legislacja znajdzie odzwierciedlenie w przychodach w 1Q'19, co spowodowato
spadek kursu o -5,38%, z kolei Walmart Inc. stracit -2,06%.

Rekordowe optaty prowizyjne w wysokosci $1 mid

Producenci lekéw Bristol-Myers i Celgene zaptacg okoto $1 mld prowizji za swojg fuzje wartg $90 mid, w tym ponad
$300 min na rzecz swoich doradcéw finansowych. Optaty zostang podzielone miedzy kilka bankdw inwestycyjnych, w
tym Morgan Stanley, JPMorgan Chase i Citigroup, a takze prawnikow, ksiegowych i konsultantéw, ktdérzy doradzali w
sprawie porozumienia. Pobrane optaty sg jednymi z najwiekszych w historii Wall-Street.

Wyniki 4Q'18

L] Przychody: $1 460 min (2,31% r/r) vs. oczekiwania $1 460 min (0%)

L] EPS: $1,861 (1,03% r/r) vs. oczekiwania $1,87 (-0,48%)

=  EBITDA: $1 083,234 min (0,8% r/r) vs. oczekiwania $1 109,5 min (-2,37%))
Prognozy na 1Q'19:

=  DPS 1Q'19: $2,05 (+5% r/r)

= EPSFY19: $7,3/$7,4
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Podziat na sektory

RSKOmS G Cena Docelowa* Cena biezaca Potencjat zmiany A AZSL

Trzymaj Sprzedaz 2018 2019
Financials 13,07
AIG 13 6 0 53,13 43,82 21,25% 19,41 9,23
JP Morgan Chase & Co 16 16 1 116,41 103,88 12,06% 10,50 9,75
Bank of America Corp 22 11 0 33,09 28,38 16,60% 9,83 8,85
Wells Fargo & Co 18 11 4 57,48 48,91 17,52% 9,85 8,61
Citigroup Inc 24 5 1 76 63,67 19,37% 8,47 7,43
US Bancorp 7 18 3 55,29 51,29 7,80% 11,82 11,08
American Express Co 13 16 2 114,15 103,06 10,76% 12,67 11,52
CME Group Inc A 9 9 1 197,38 183,44 7,60% 27,09 25,01
Goldman Sachs Group Inc 12 14 2 230,96 196,54 17,51% 8,03 7,49
Morgan Stanley 21 7 1 51,91 41,82 24,13% 8,47 7,72
Communication services " 18,82
Facebook Inc A 41 9 3 193,32 165,71 16,66% 19,02 16,42 11,87 9,87
Alphabet Inc A 41 2 0 1347,9 1118,62 20,50% 20,64 19,96 13,34 11,25
Verizon Communications Inc 12 21 0 59,15 54,55 8,43% 11,68 11,40 6,93 6,81
Walt Disney Co 14 8 1 126,05 111,3 13,25% 15,75 15,40 10,63 10,59
Comcast Corp A 25 9 0 44,3 36,79 20,41% 13,67 12,09 8,05 7,58
Charter Communications Inc A 23 7 1 382,19 340,95 12,10% 44,99 25,88 9,43 8,75
AT&T Inc 16 16 2 34,41 30 14,70% 8,34 8,21 6,61 6,55
Electronic Arts 23 11 0 112,62 91,22 23,46% 19,96 17,90 13,40 12,19
Netflix Inc 30 10 4 391,88 339,85 15,31% 73,99 47,47 49,89 34,14
Twitter Inc 12 22 6 33,37 33,19 0,54% 41,38 37,21 19,11 16,67
Consumer discretionary " 21,98
Amazon.com Inc 48 2 1 2110,68 1626,23 29,79% 44,55 32,92 19,19 14,82
Home Depot Inc 24 10 0 202,63 184,37 9,90% 18,75 17,93 13,09 12,52
McDonald's Corp 26 8 0 198,54 176,72 12,35% 21,64 20,02 15,45 14,71
NIKE Inc B 24 10 1 86,87 81,51 6,58% 30,72 25,98 21,71 18,67
Starbucks Corp 18 15 1 69,7 68,11 2,33% 24,97 22,42 15,71 14,21
Booking Holdings Inc 24 13 0 2191,09 1836,96 19,28% 20,40 18,18 13,53 12,28
Lowe's Cos Inc 22 10 0 110,35 97,11 13,63% 19,12 16,09 12,06 10,94
TIX Cos Inc 19 8 1 53,76 48,9 9,94% 20,05 18,81 12,03 11,46
General Motors Company 16 6 1 45,9 38,78 18,36% 6,21 6,20 3,44 3,14
Target Corp 10 16 1 80,57 71,17 13,21% 13,06 12,63 7,77 7,63
Consumer staples " 18,77
Procter & Gamble 11 17 1 97,43 97,47 -0,04% 21,89 20,46 15,54 14,66
Coca-Cola Co 14 13 0 52,78 48,7 8,38% 23,36 21,89 21,07 19,50
PepsiCo Inc 9 14 1 115,29 112,19 2,76% 19,83 19,06 13,80 13,31
Walmart Inc. 15 19 0 106,13 93,86 13,07% 19,64 20,03 10,05 10,06
Philip Morris International 12 7 3 86,88 75,73 14,72% 15,08 14,30 11,76 11,22
Walgreens Boots Alliance Inc 8 16 3 76,36 71,88 6,23% 11,08 10,30 9,04 8,67
Mondelez International Inc 17 5 0 50,26 45,57 10,29% 18,39 16,99 15,95 15,30
Costco Wholesale Corp 18 10 1 234,96 210,27 11,74% 27,25 25,14 14,54 13,55
Altria Group Inc 9 7 3 57,63 49,2 17,13% 11,65 11,00 10,87 10,58
Colgate-Palmolive Co 7 14 3 63,17 65,05 -2,89% 22,52 21,67 14,77 14,27
Energy 16,17
Exxon Mobil Corp 9 12 5 82,9 75,92 9,19% 16,92 13,98 7,58 6,43
Chevron Corp 19 8 0 136 118,37 14,89% 16,72 14,12 6,26 5,61
ConocoPhillips 13 10 0 76 68,68 10,66% 19,86 17,24 6,57 5,74
Occidental Petroleum 18 9 0 77,96 68,04 14,58% 13,68 19,12 6,07 6,88
EOG Resources 27 11 0 122,74 98,85 24,17% 17,24 21,02 7,57 7,52
Schlumberger Ltd 21 13 0 53,01 44,56 18,96% 27,32 18,96 10,93 9,32
Marathon Petroleum Corp. 19 o] 0 94,17 65,47 43,84% 11,04 10,06 7,65 5,28
Phillips 66 12 8 0 118,59 94,21 25,88% 9,59 10,71 6,68 7,39
Valero Energy Corp 17 6 [o] 107,5 85,26 26,08% 11,34 7,53 6,43 5,04
Kinder Morgan Inc 18 2 1 21,27 18,35 15,91% 18,03 16,70 9,76 9,41
Health care 20,35
Johnson & Johnson 10 10 1 144,55 134,2 7,71% 15,61 14,71 12,44 11,78
Unitedhealth Group Inc 24 1 1 302,04 268,72 12,40% 18,45 16,24 12,99 11,50
Pfizer Inc 8 6 1 45,85 42,88 6,93% 14,69 13,93 11,36 11,19
Merck & Co Inc 12 3 1 83,08 76,45 8,67% 16,34 14,53 12,43 11,49
AbbVie Inc. 7 8 3 93,53 80,5 16,19% 9,23 8,45 9,30 8,70
Amgen Inc 10 16 0 207,74 187,07 11,05% 13,18 12,52 9,86 9,86
Medtronic plc 19 12 0 103,02 88,31 16,66% 17,23 16,14 13,31 12,61
Abbott Laboratories 21 2 2 79,21 72,36 9,47% 22,52 20,11 17,22 15,06
Lilly Eli & Co 7 11 1 118,24 120,89 -2,19% 21,69 20,94 16,21 16,00
Thermo Fisher Scientific 15 2 1 269,31 243,43 10,63% 20,05 18,09 17,62 16,14
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GCL UL L Cena Docelowa* Cena biezaca Potencjat zmiany BAAZST

Trzymaj Sprzedaz 2018 2019
Industrials 16,66
Boeing Co 22 7 0 431,42 387,43 11,35% 19,84 17,04 13,33 12,17
3M Co 7 9 4 203,71 199,16 2,28% 18,72 17,31 13,14 12,51
Union Pacific Corp 19 9 1 174,19 159,67 9,09% 17,60 15,54 11,92 11,12
Honeywell Intl Inc 19 7 0 162,8 144,71 12,50% 18,29 16,72 12,81 11,98
United Technologies Corp 12 9 0 140 118,98 17,67% 15,06 13,73 10,60 9,85
United Parcel Service Inc B 10 17 2 116,09 106,09 9,43% 13,95 12,87 10,04 9,29
Caterpillar Inc 19 9 1 149,91 130,91 14,51% 10,73 10,01 6,30 6,39
Lockheed Martin 15 8 0 341,29 290,58 17,45% 15,33 12,32 10,62 9,31
General Electric Co 10 10 2 11,54 10,19 13,25% 13,71 12,40 11,25 10,14
CSX Corporation 17 8 1 76,35 66,2 15,33% 15,57 13,93 10,64 10,12
Materials 15,58
DowDuPont Inc. 20 9 0 69,24 53,47 29,49% 12,94 11,27 8,11 7,33
Linde plc 12 13 3 175,03 165,76 5,59% 27,62 24,47 13,01 12,13
Ecolab Inc 10 12 1 158,13 158,96 -0,52% 30,30 26,99 17,40 16,01
Sherwin-Williams Co 19 11 0 447,04 417,02 7,20% 19,61 17,16 14,80 13,43
PPG Industries Inc 10 17 0 113,5 105,77 7,31% 16,85 15,24 11,40 10,72
Air Products & Chemicals Inc 20 3 1 188,23 165,89 13,47% 20,29 17,92 10,91 9,85
LyondellBasell Industries N.V. 8 12 1 101,3 88,89 13,96% 8,24 7,16 6,14 5,70
Intl Paper Co 8 7 1 52,77 46,34 13,88% 8,78 8,92 6,83 6,95
Nucor Corp 13 3 1 66,81 61,48 8,67% 10,07 10,93 6,55 7,00
Newmont Mining Corp 11 6 2 39,72 33,84 17,38% 28,70 27,42 8,88 7,61
Real estate 46,05
American Tower Corp A 11 9 1 169,94 170,43 -0,29% 58,31 49,34 21,46 21,60
Simon Property Group A 15 7 0 196,63 179,21 9,72% 25,32 24,99 18,13 28,53
Crown Castle Intl Corp 10 8 1 116,2 116,98 -0,67% 70,26 60,77 19,81 18,71
ProLogis Inc 16 4 0 71,06 69,41 2,38% 36,09 36,38 26,31 24,13
Public Storage 1 10 6 203,36 209,5 -2,93% 27,48 28,23 21,55 21,12
Equinix Inc 23 3 o 478,09 396,38 20,61% 84,07 49,23 17,55 15,82
Welltower Inc 10 13 1 72,4 76,31 -5,12% 33,90 46,84 20,80 19,35
AvalonBay Communities Inc 10 14 0 197,59 190,2 3,89% 37,49 39,64 22,75 22,39
Equity Residential 5 18 1 71,44 72,02 -0,81% 41,70 36,74 21,18 20,41
Digital Realty Trust 14 9 0] 124,3 108,56 14,50% 52,19 45,59 18,46 17,33
Technology 18,47
Microsoft Corp 33 1 2 125,15 102,78 21,76% 23,24 20,54 14,23 12,52
Apple Inc. 22 23 o) 177,35 166,52 6,50% 14,35 12,80 8,73 8,34
Visa Inc A 37 5 0 161,19 140,15 15,01% 26,38 22,72 17,91 15,91
Intel Corp 18 16 7 53,06 48,73 8,89% 10,78 10,31 6,98 6,58
Cisco Systems Inc 22 9 2 51,15 47,34 8,05% 15,57 14,28 10,77 10,22
Nvidia Corp 29 11 2 180,12 144,73 24,45% 22,00 25,60 18,76 21,88
Oracle Corp 15 22 2 52,76 50,81 3,84% 14,93 13,86 10,39 9,95
Adobe Inc. 24 10 0 290,55 247,38 17,45% 31,81 25,66 24,86 20,36
Intl Business Machines Corp 6 13 3 142,88 134,1 6,55% 9,64 9,42 8,26 8,10
Micron Technology Inc 21 11 1 47,46 39,6 19,85% 5,23 5,82 2,73 2,86
Utilities 17,84
NextEra Energy Inc 15 4 1 186,75 177,82 5,02% 21,17 19,61 12,48 11,62
Duke Energy Corp 6 13 1 88,17 87,78 0,44% 18,46 17,72 12,31 11,56
Dominion Energy Inc 6 10 1 75,47 70,97 6,34% 16,75 15,93 12,18 11,41
Southern Co 3 13 6 46,95 48,49 -3,18% 15,98 16,07 11,63 11,26
Exelon Corp 12 7 2 47,9 47,46 0,93% 15,21 15,00 9,27 9,14
American Electric Power 12 7 1 79,47 79,11 0,46% 19,19 18,05 11,24 10,55
Sempra Energy 10 3 0 125,5 116,75 7,49% 21,42 19,29 16,83 14,25
Public Service Enterprise Grp 13 3 1 57,5 54,51 5,49% 17,56 16,80 11,65 10,79
Xcel Energy Inc 4 11 1 51,96 52,14 -0,35% 19,98 18,72 10,87 10,22
Consolidated Edison Inc 0 13 5 78,44 76,68 2,30% 17,87 17,76 10,81 10,03

Zr6dto: Bloomberg, opracowanie wiasne; * Cena docelowa — Jest to Srednia cena docelowa z rekomendacji wszystkich analitykéw pokrywajacych spétke, ktére publi-
kowane sg w serwisie Bloomberg. Cena docelowa (Srednia) nie stanowi rekomendacji Domu Maklerskiego mBanku.

Klucz doboru spétek w tabeli: 10 spdtek o najwiekszym udziale w poszczegdlnych sektorach wewnatrz SPDR ETF SPY S&P500. SPY ETF jest najwiekszym na Swiecie
funduszem inwestycyjnym replikujacych sktad indeksu S&P 500.
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Wyjasnienia uzytych termindw i skrotow

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

Adj.EPS - (Adjusted Earnings per Share) — Skorygowany Zysk netto przypadajacy na jedna akcje
EBIT - Zysk operacyjny

EBITDA - EBIT przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja

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 wiasnym

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&A - Fuzje, przejecia, akwizycje

AUM - Assets Under Management - Aktywa pod zarzadzaniem

MF, MinFin - Ministerstwo Finanséw, Minister Finanséw

ME, MinEng - Ministerstwo Energetyki, Minister Energetyki

Zespot Wsparcia

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

Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Rynkow Regulowanych mBanku S.A.w celu promocji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
30 maja 2018 r. w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankdw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz
bankdéw powierniczych (Dz. U. 2018 poz. 1112). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji
(UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdéw organizacyjnych i warunkéw
prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ 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 Zrddet.
Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajq 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 zrddet, ktére Dom Maklerski mBanku dziatajac w dobrej wierze, uwaza za wiarygodne. Dom Maklerski
mBanku nie gwarantuje jednak dokfadnosci, kompletnosci ani trafnosci tych informacji. Dom Maklerski mBanku nie jest zobowigzany do aktualizowania ani modyfikowania
niniejszej publikacji, ani do informowania jej odbiorcow 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 zgoda autorow.


http://www.mbank.pl/mDM
mailto:piotr.gawron@mdm.pl
mailto:kamil.kliszcz@mdm.pl

