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DJIA S&P 500 Nasdaq US10Y Bonds US2Y Bonds Dolar (spot) Gold $/0z Oil $/b
28745,09 3253,05 9129,242 1,8738 1,5806 97,299 1561,98 59,61
161,41 (0,56%) 15,87 (0,49%) 60,66 (0,67%) -0,0105 (-0,56%) -0,0021 (-0,13%) 0,1 (0,1%) -10,56 (-0,68%) 0,42 (0,7%)

Informacje ze spoétek i sektoréow

Uber Uber przestanie ustala¢ ceny przejazdéw w Kalifornii

(UBER US) Uber poinformowat w $rode klientéw w Kalifornii, ze od tej pory bedzie podawat szacunkowy przedziat cen za
skorzystanie z ustugi, a nie cene ostateczng w swojej aplikacji. Zmiany zasad majg utrudni¢ zakwalifikowanie
kierowcow jako pracownikéw Ubera, a nie kontrahentow. Jest to odpowiedz firmy na zmieniajace sie kalifornijskie
prawo pracownicze. Zakwalifikowanie kierowcdw Ubera jako pracownikoéw, wigzatoby sie ze wzrostem kosztéw dla
firmy. Uber pod koniec grudnia zwrdcit sie do amerykanskiego sadu o zablokowanie kalifornijskiego prawa
niekorzystnego dla amerykanskiego koncernu.

Apple Inc Apple z powodzeniem kontynuuje zwrot ku ustugom

(AAPL US) Apple poinformowat, ze osiggngt 100 miIn miesiecznie aktywnych uzytkownikéw, a klienci pomiedzy Bozym
Narodzeniem, a Nowym Rokiem wydali w App Store ponad $1,4 mid. Przedstawione dane sg najlepszym dowodem
na to, jak rozwijaja sie ustugi Apple i ze nowa strategia koncernu przynosi zamierzone skutki. Przychody wzrosty w
tym okresie 0 16% r/r, a liczba uzytkownikow Apple News+, az 0 18%.

Rosnace przychody z ustug sg waznym elementem, ktory pozwolit zrekompensowac spadajace przychody ze sprzedazy
iPhondw, ktére zgodnie z ostatnimi danymi kwartalnymi obnizyty sie o 14% r/r.

Przychody generowane przez ustugi w min $

$46 291
$39 748
$29 980
$24 348

$19 909

FY2015 FY2016 FY2017 FY2018 FY2019
Macy'’s Sprzedaz poréwnywalna spadta wolniej niz oczekiwano
(M US) Macy’s, amerykanska sie¢ doméw handlowych, poinformowata o spadku sprzedazy poréwnywalnej(LFL) o 0,6% w

okresie $wigtecznym. Niewielki spadek LFL, ktéry jest kluczowym wskaznikiem dla handlu detalicznego zostat
odebrany pozytywnie przez inwestorow, ktdrzy po obnizce prognoz zysku szykowali sie na mocny spadek sprzedazy,
analitycy oczekiwali spadku LFL o -1,8%.

Macy's jest jedng z pierwszych duzych firm, ktéra ogtosita dane dotyczace okresu $wigtecznego i jest postrzegana
jako barometr. Dodatkowo sie¢ poinformowata o zamknieciu 29 sklepdw w najblizszych tygodniach. Macy’s prowadzi
okoto 860 sklepdw w USA.

Walmart Najsilniejsza ekspansja od 6 lat

(WMT US) Walmart, najwieksza na $wiecie sie¢ detaliczna poinformowata, ze w ubiegtym roku otworzyta w Meksyku 134 nowe
placowki zwiekszajac liczbe sklepdw do 3407 lokalizacji. Jest to najlepszy wynik od 6 lat, kiedy spotka otworzyta 214
sklepow.

Meksyk jest zdecydowanie najwazniejszym rynkiem zagranicznym dla Walmarta. Sprzedaz w sklepach Walmart
otwartych przez ponad rok w Meksyku wzrosta w grudniu o 2,6% r/r. Podczas gdy catkowita sprzedaz wzrosta o0 4,1%.

Walgreens Boots Stabe wyniki doprowadzajq do prawie 6% przeceny w $rode
Alliance Druga co do wielkosci sie¢ sklepéw aptecznych w USA dowiozta stabsze kwartalne wyniki od oczekiwan Wall Street.
(WBA US) Przychody co prawda wzrosty 0 1,6% do $34,34 mld, ale analitycy oczekiwali $34,60 mld. Z wyfaczeniem pozycji EPS

spotki wyniost $1,37, podczas gdy analitycy oczekiwali $1,41. Zarzad w ostatnim czasie zdecydowat sie na zamkniecie
200 sklepdw w celu redukcji kosztdw. W ramach rozwoju dystrybucji postanowit nawigzac¢ wspoétprace m.in. z Kroger,
poprzez cross-selling (sprzedaz krzyzowa). Akcje na wczorajszej sesji spadly o prawie 6%, a w ciggu ostatnich 12
miesiecy o 15,3%, co czyni Walgreens najgorszg spotka w indeksie Dow Jones Industrial Average.

Deere & Company Deere zamierza obnizy¢ koszty i zwiekszy¢ rentownos¢

(DE US) Deere & Company jest Swiatowym liderem w produkcji technologii rolnej. Przedstawiciele spétki powiedzieli wezoraj,
ze beda dazy¢ do obnizki kosztow i zwiekszenia inwestycji w technologie rolnicza, aby poprawi¢ swojg rentowno$¢.
Srodki skierowane na inwestycje powinny zwiekszy¢é marze zysku operacyjnego do 15% w 22 r., z 12,5%
prognozowanych na rok biezacy. Dziatanie podjete przez kierownictwo firmy jest czescig szerszego trendu w
amerykanskim sektorze produkcyjnym, ktéry zmaga sie z najwiekszym spadkiem od ponad dekady.
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Podziat na sektory

Spétka R Cena Docelowa* biezaca Potencjat zmiany Pz SIS
Kupno Trzymaj Sprzedaz 2018 2019 2018 2019
Financials 14,42
AIG 12 7 [0} 61,8 51,71 19,51% 11,25 10,21
JP Morgan Chase & Co 9 17 4 134,4 136,94 -1,85% 13,22 12,88
Bank of America Corp 16 13 2 36,48 34,97 4,32% 12,30 11,63
Wells Fargo & Co 6 18 7 53,04 52,82 0,42% 11,83 12,16
Citigroup Inc 24 4 1 88,48 79,36 11,49% 10,38 9,43
US Bancorp 4 17 5 59,93 57,04 5,07% 13,17 12,90
American Express Co 13 17 1 132,6 125,54 5,62% 15,46 14,03
CME Group Inc A 8 10 3 212,02 206,1 2,87% 30,00 28,01
Goldman Sachs Group Inc 14 11 2 248,25 237,76 4,41% 10,90 9,92
Morgan Stanley 20 8 1 56,3 51,57 9,17% 10,56 9,88
Communication services 23,22
Facebook Inc A 48 5 3 236,23 215,22 9,76% 24,07 21,09 14,50 12,76
Alphabet Inc A 40 5 (o] 1466,69 1405,04 4,39% 26,59 23,30 14,58 12,48
Verizon Communications Inc 9 22 1 61,22 59,71 2,53% 12,40 12,11 7,87 7,69
Walt Disney Co 26 8 1 158,7 145,4 9,15% 26,66 24,29 17,70 15,87
Comcast Corp A 32 8 (o] 51,08 45,39 12,54% 14,92 13,84 9,14 8,72
Charter Communications Inc A 21 11 2 501,28 500,77 0,10% 73,20 37,71 12,00 11,03
AT&T Inc 15 16 2 39,13 39,37 -0,61% 11,06 10,91 8,10 8,07
Electronic Arts 23 12 o 111,1 109,49 1,47% 23,34 22,43 16,12 14,93
Netflix Inc 29 10 7 352,36 339,26 3,86% 84,79 56,45 50,01 35,41
Twitter Inc 9 26 7 33,36 33,05 0,94 % 38,16 35,35 18,29 16,34
Consumer discretionary 25,18
Amazon.com Inc 53 3 (o] 2180,97 1891,97 15,28% 58,68 48,58 23,72 19,53
Home Depot Inc 20 12 2 231,83 221,79 4,53% 21,86 20,94 15,42 14,86
McDonald's Corp 26 10 [o] 223,5 205,91 8,54 % 26,26 24,24 18,70 17,74
NIKE Inc B 26 8 2 109,83 101,55 8,15% 33,50 28,98 25,88 22,36
Starbucks Corp 15 17 1 94,78 88,88 6,64 % 29,10 25,92 17,90 16,31
Booking Holdings Inc 17 19 [o] 2122,04 2062,9 2,87% 20,15 18,04 14,35 13,38
Lowe's Cos Inc 24 7 1 130,83 121,53 7,65% 21,34 18,18 14,64 13,30
TIX Cos Inc 22 7 1 65,15 61,92 5,22% 23,57 21,61 16,10 15,12
General Motors Company 15 5 (o) 47,88 34,65 38,18% 7,21 5,45 3,13 2,52
Target Corp 19 9 1 136,88 123,4 10,92% 19,12 17,83 10,77 10,28
Consumer staples 21,59
Procter & Gamble 12 11 3 126,52 122,51 3,27% 24,84 23,39 17,72 16,81
Coca-Cola Co 15 12 [o] 59,26 54,35 9,03 % 25,84 24,10 22,61 20,99
PepsiCo Inc 8 15 1 139,53 134,7 3,59% 24,44 22,59 16,52 15,49
Walmart Inc. 21 14 1 129,63 116,16 11,60% 23,26 22,24 12,22 11,82
Philip Morris International 12 6 1 93,44 88,04 6,13% 16,98 15,74 12,82 12,10
Walgreens Boots Alliance Inc 1 19 4 56,84 55,83 1,81% 9,52 9,19 11,48 11,25
Mondelez International Inc 19 5 (0] 60,57 54,05 12,06% 21,79 20,40 18,44 17,39
Costco Wholesale Corp 17 12 2 306,44 294,69 3,99% 33,89 31,72 19,06 17,63
Altria Group Inc 9 8 1 53,28 50,08 6,39% 11,90 11,28 11,08 10,75
Colgate-Palmolive Co 5 16 3 71,4 69,27 3,07% 24,49 23,19 16,20 15,54
Energy 18,11
Exxon Mobil Corp 4 22 3 77,74 69,23 12,29% 27,21 19,47 9,23 7,86
Chevron Corp 20 8 1 135,83 117,7 15,40% 18,15 17,15 6,62 6,12
ConocoPhillips 22 3 (0] 74,52 64,94 14,75% 17,09 18,99 5,04 5,98
Occidental Petroleum 6 21 1 49,45 44,98 9,94% 25,59 49,87 10,53 8,15
EO G Resources 31 5 (0] 99,33 87,34 13,73% 18,17 17,18 7,06 6,46
Schlumberger Ltd 25 8 [o] 43,7 39,41 10,89% 27,07 23,31 10,53 10,25
Marathon Petroleum Corp. 17 2 (0] 81,6 58,52 39,44% 13,27 7,87 7,77 6,16
Phillips 66 13 8 (o] 128,06 104,1 23,02% 11,86 9,79 8,24 7,07
Valero Energy Corp 18 3 (0] 109,29 93,09 17,40% 18,47 9,47 8,79 6,07
Kinder Morgan Inc 10 16 (0] 22,3 21,16 5,39% 21,88 20,46 11,31 11,15
Health care " 21,64
Johnson & Johnson 14 8 1 155,56 144,96 7,31% 16,85 16,07 13,49 12,35
Unitedhealth Group Inc 23 5 0 321,52 295,9 8,66 % 19,74 17,99 14,18 12,72
Pfizer Inc 8 9 [0} 42,54 39,06 8,91% 13,25 14,27 10,80 12,41
Merck & Co Inc 16 4 [0} 98,53 88,6 11,21% 17,21 15,79 12,80 11,95
AbbVie Inc. 8 6 0 95,67 89,52 6,87 % 10,03 9,43 9,93 9,17
Amgen Inc 14 14 0 239,8 238,22 0,66% 16,33 14,89 11,63 10,97
Medtronic plc 20 8 0 125 116,5 7,30% 20,80 19,30 16,02 15,07
Abbott Laboratories 16 3 2 95,5 86,21 10,78% 26,58 23,94 20,22 18,30
Lilly Eli & Co 9 10 0 136,43 133,71 2,03% 22,99 19,72 19,02 17,05
Thermo Fisher Scientific 16 2 1 338,12 327,5 3,24% 26,57 24,06 22,59 21,11
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EV/EBITDA
Spétka Cena Docelowa* Cena biezaca Potencjat zmiany

Kupno Trzymaj Sprzedaz 2018 2019
Industrials 19,75
Boeing Co 10 16 3 364,7 331,37 10,06% - 19,96 57,40 13,10
3M Co 1 16 4 171,12 180,63 -5,26% 19,96 18,82 13,82 12,83
Union Pacific Corp 16 10 1 186,63 180,02 3,67% 21,25 18,92 13,95 13,00
Honeywell Intl Inc 20 6 o] 188 177,76 5,76% 21,86 20,19 15,29 14,38
United Technologies Corp 15 6 (0] 165,39 153,42 7,80% 18,82 17,55 12,55 11,67
United Parcel Service Inc B 13 14 2 124,88 116,66 7,05% 15,50 14,38 11,62 10,89
Caterpillar Inc 11 14 3 149,26 147,68 1,07% 13,54 13,79 8,00 9,72
Lockheed Martin 14 10 [0} 411,86 411,03 0,20% 19,02 16,87 13,54 12,71
General Electric Co 10 11 4 11,36 11,94 -4,86% 19,41 17,66 12,32 10,86
CSX Corporation 8 16 1 77,43 73,38 5,52% 17,63 16,90 11,35 11,23
Materials i’ 19,50
DowDuPont Inc. 17 11 5 219,38 207,39 5,78% 28,40 26,07 15,47 14,56
Linde plc 6 15 1 199,4 187,54 6,32% 31,98 28,80 18,81 17,51
Ecolab Inc 13 14 1 606,27 569,28 6,50 % 26,85 23,37 20,46 18,12
Sherwin-Williams Co 12 13 2 133,28 128,41 3,79% 20,58 18,78 13,73 12,81
PPG Industries Inc 12 14 1 250 228,09 9,61% 24,13 21,67 13,12 12,02
Air Products & Chemicals Inc 11 11 1 102,36 90,54 13,06% 9,05 8,01 7,35 6,87
Ball Corp 8 5 1 74,23 64,47 15,14% 25,81 21,67 14,93 13,81
Dow Inc 11 14 1 58,5 52,73 10,94% 15,03 12,76 7,90 7,37
Nucor Corp 10 3 2 58,43 53,68 8,85% 12,80 14,03 7,39 7,70
Newmont Mining Corp 13 7 (0] 46,6 42,08 10,74% 32,20 22,16 10,03 8,27
Real estate 47,87
American Tower Corp A 8 12 1 222,67 225,62 -1,31% 56,90 51,48 27,26 25,62
Simon Property Group A 10 11 0 173,95 145,4 19,64% 22,05 20,78 15,52 14,92
Crown Castle Intl Corp 7 8 2 140,36 139,45 0,65% 69,24 58,69 24,42 23,17
ProLogis Inc 13 3 1 93,13 88,95 4,70% 36,45 44,54 32,18 27,61
Public Storage 2 11 4 223,79 214 4,57% 28,49 27,92 21,34 21,04
Equinix Inc 24 2 1 620,64 583,8 6,31% 94,59 72,66 22,66 20,73
Welltower Inc 10 11 (o] 89,53 82,27 8,82% 29,65 47,72 21,22 20,06
AvalonBay Communities Inc 10 14 o] 225,67 205,87 9,62% 32,89 35,95 23,91 22,55
Equity Residential 4 16 5 86,52 80 8,15% 40,51 54,05 22,86 22,11
Digital Realty Trust 12 9 o] 133,1 118,71 12,12% 52,92 48,33 20,73 19,88
Technology 27,03
Microsoft Corp 34 3 o] 167 160,09 4,32% 29,72 26,43 18,85 16,72
Apple Inc. 26 14 7 276,22 303,19 -8,90% 23,11 20,29 15,37 14,31
Visa Inc A 34 4 1 207,91 191,92 8,33% 30,94 26,50 21,57 18,95
Intel Corp 17 20 9 58,03 58,97 -1,59% 12,79 12,60 8,33 7,93
Cisco Systems Inc 17 13 2 51,26 47,52 7,87% 14,63 13,96 10,29 10,05
Nvidia Corp 32 8 4 232,67 240,38 -3,21% 43,38 33,31 40,04 30,34
Oracle Corp 7 24 4 55,67 54,13 2,85% 13,92 12,85 10,56 10,21
Adobe Inc. 20 12 (o] 344,21 337,87 1,88% 34,67 29,25 26,75 22,85
Intl Business Machines Corp 7 15 2 148,84 135,31 10,00% 10,57 10,17 9,54 9,28
Micron Technology Inc 23 6 4 63,63 57,52 10,62% 24,99 11,15 7,63 5,00
Utilities 19,72
NextEra Energy Inc 16 2 1 244,65 241,2 1,43% 28,78 26,62 15,81 14,72
Duke Energy Corp 7 12 1 95,63 90,4 5,79% 18,06 17,58 12,75 11,99
Dominion Energy Inc 6 13 (0] 85,56 81,69 4,74% 19,44 18,65 13,51 12,47
Southern Co 1 13 6 62,13 62,6 -0,75% 20,19 19,73 12,86 12,94
Exelon Corp 13 7 o] 51,86 46,01 12,71% 14,70 15,03 9,35 9,35
American Electric Power 9 8 2 96,88 93,41 3,71% 22,26 21,24 13,46 12,36
Sempra Energy 9 6 1 158,14 149,9 5,50% 24,29 20,92 16,54 14,92
Public Service Enterprise Grp 6 10 1 64,88 57,96 11,94% 17,91 16,99 12,22 11,09
Xcel Energy Inc 4 10 2 63,38 62,4 1,57% 23,79 22,37 13,28 12,15
Consolidated Edison Inc 2 8 8 89,59 86,97 3,01% 20,18 19,24 11,70 11,00

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. ** Liczba rekomendacji w poszczegdlnych katego-
riach publikowanych w serwisie Bloomberg.
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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, bankdéw, 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 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 autoréw, popartg informacjami z wiarygodnych rynkowych zrédet. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajq opinie w dniu wydania
materiatu i mogq by¢ zmienione przez autoréw bez uprzedniego powiadomienia. Informacje zawarte w niniejszej publikacji oparte sg na danych uzyskanych ze zrddet,
ktore Biuro Maklerskie mBanku dziatajac w dobrej wierze, uwaza za wiarygodne. Biuro Maklerskie mBanku nie gwarantuje jednak doktadnosci, kompletnosci ani
trafnosci tych informacji. Biuro Maklerskie mBanku nie jest zobowigzane 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 pisemna zgoda.
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