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2020 rokiem przelomowym dla sektora potprzewodnikow — kurs drozeje o 6,5%

Intel zaraportowat w czwartek wyniki kwartalnie wyraznie powyzej oczekiwan rynkowych, jednoczesnie opublikowat
pozytywne prognozy na caty 2020 r. Ugruntowujac przekonanie, ze biezacy rok bedzie przetomowy dla sektora
potprzewodnikdw, a wzrosty beda napedzane popytem z ,,chmur”.

Sprzedaz rozwigzan dla dostawcow ustug przetwarzania w chmurze wzrosta o 48% r/r w 4Q i zdaniem CFO Intela
tendencja utrzyma sie rowniez w tym roku. Dzieki przejsciu na nowg technologie wytwarzania procesorow, Intel jest
wstanie produkowac wiecej podzespotow i zasypac luke, ktdra powstata w wyniku podwyzszonego popytu w segmencie
komputeréw osobistych. W ostatnich dwéch latach koncern zmagat sie z problemami z produkcja.

Wyniki 4Q19
= Przychody: $20 209 min (8,32% r/r) vs. oczekiwania $19 219 min (5,15%)
= EBIT: $7 200, min (9,87% r/r) vs. oczekiwania $6 462,9 min (11,4%)
=  adj.EPS: $1,52 (18,75% r/r) vs. oczekiwania $1,252 (21,41%)
Prognozy 2020:
= Przychody FY20: $73,5 mid
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Axel Springer wycofuje sie z gieldy we Frankfurcie

Niemiecka grupa mediowa Axel Springer, wydawca Bild i Fakt poinformowata, ze planuje wycofa¢ akcje z gietdy we
Frankfurcie, co jest bezposrednio zwigzane z przejeciem spotki przez amerykanski fundusz Private Equity KKR. Cena za
jedna akcje zostata ustalona na €63, co przektada sie na wartos$¢ catej transakcji w wysokosci €6,8 mid.

Comcast bije oczekiwania rynkowe, jednak kurs spada blisko 4%

Comcast, druga najwieksza na $wiecie sie¢ kablowa pod wzgledem przychoddw, opublikowata lesze niz oczekiwano wyniki
kwartalne. Byto to mozliwe, dzieki silniejszemu wzrostowi liczby klientéw ustug szerokopasmowego Internetu oraz nabytej
w ‘18 r. za $39 mld brytyjskiej grupie Sky. Pewnym rozczarowaniem okazata sie liczba abonentéw telewizji kablowej,
ktora spadta o 149 tys. oraz zapowiedzi, Ze proces odejscia od tradycyjnej telewizji kablowej moze przyspieszy¢ w ‘20 r.

Wyniki 4Q19
= Przychody: $28 398 min (1,98% r/r) vs. oczekiwania $28 149 min (0,88%)
L] EBIT: $5 259, miIn (16,5% r/r) vs. oczekiwania $5 231,5 min (0,52%)
= adj.EPS: $0,79 (23,44% r/r) vs. oczekiwania $0,767 (3%)

Broadcom dostarczy komponenty bezprzewodowe do Apple

Broadcom poinformowat wczoraj, ze podpisatl dwie wieloletnie umowy z Apple na dostawe komponentow
bezprzewodowych. Kontrakty stanowig uzupetnienie istniejgcych uméw na dostawe komponentdow i modutow
czestotliwosci radiowych do producenta iPhone'a. Szacuje sie, ze dzieki wszystkim podpisanym umowom Broadcom
wygeneruje przychody w wysokosci ok. $15 mid. Akcje Broadcom rosng w notowaniach przedsesyjnych o 2,5%.

Wioski organ nadzorczy przeprowadzi postepowanie przeciwko Facebookowi

Wioski organ nadzoru konkurencji rozpoczat postepowanie przeciwko Facebookowi. W listopadzie ‘18 r. organ nadzoru
stwierdzit, ze Facebook nie poinformowat uzytkownikdw o gromadzeniu i wykorzystywaniu danych uzytkownikéw, ktdre
publikujg. Regulator natozyt na spétke grzywne €5 min i nakazat opublikowac Facebookowi na jego gtéwnej stronie dla
Wioch oswiadczenie korygujgce. Facebook tego nie zrobit dlatego wtoski organ nadzoru zdecydowat sie to sprawdzic.
Teraz spotce grozi kolejna grzywna do €5 min

Nestle podejmuje wspoétprace z kanadyjskimi producentami skfadnikow roslinnych

Nestle potaczyto sity z kanadyjskimi producentami sktadnikdw zywnosci pochodzenia roslinnego — Burcon i Merit. Koncern
chce dzieki temu stac sie bardziej innowacyjny w szybko rozwijajgcym sie segmencie biznesu. Wspdtpraca umozliwi Nestle
wykorzystanie technologii ekstrakcji i oczyszczania biatek rosdlinnych, a takze produkcje biatka roslinnego Merit. Spotki
specjalizujg sie w wytwarzaniu biatek roslinnych m.in. z grochu, rzepaku, soi czy konopi.
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Podziat na sektory

Spétka R Cena Docelowa* biezaca Potencjat zmiany SIS
Kupno Trzymaj Sprzedaz 2018 2019
Financials 14,19
AIG 11 8 [0} 61 51,61 18,19% 11,26 10,23
JP Morgan Chase & Co 9 17 4 139,38 136,54 2,08% 12,66 11,82
Bank of America Corp 15 14 2 37,28 34,12 9,26% 11,26 10,39
Wells Fargo & Co 6 16 9 50,65 48,22 5,04% 11,72 10,51
Citigroup Inc 24 4 1 91,44 79,8 14,59% 9,31 8,36
US Bancorp 4 16 6 58,88 54,88 7,29% 12,56 11,86
A merican Express Co 13 16 1 134,27 131,37 2,21% 14,69 13,34
CME Group Inc A 8 10 3 214,58 208,24 3,04% 30,50 28,39
Goldman Sachs Group Inc 15 9 2 266 245,58 8,32% 10,05 9,15
Morgan Stanley 17 11 1 61,5 55,53 10,75% 10,35 9,32
Communication services 23,55
Facebook Inc A 49 5 3 241,56 219,76 9,92% 24,04 21,56 14,78 13,11
Alphabet Inc A 41 5 [0} 1511,22 1484,69 1,79% 28,14 24,71 15,57 13,36
Verizon Communications Inc 9 23 1 61,46 60,51 1,57% 12,54 12,25 7,95 7,78
Walt Disney Co 26 8 1 160,31 142,2 12,74% 26,48 23,64 17,50 15,72
Comcast Corp A 30 10 (o] 51,26 45,65 12,29% 14,08 13,43 8,86 8,66
Charter Communications Inc A 20 12 2 508,19 513,14 -0,96% 75,36 38,50 12,18 11,20
AT&T Inc 16 16 2 39,3 38,63 1,73% 10,87 10,70 8,02 8,01
Electronic Arts 23 12 0 112,6 113,48 -0,78% 24,12 23,24 16,69 15,65
Netflix Inc 29 9 7 359,04 349,6 2,70% 54,54 37,60 36,41 27,01
Twitter Inc 8 27 8 33,22 33,89 -1,98% 39,13 36,32 18,82 16,88
Consumer discretionary 25,44
Amazon.com Inc 53 4 (o] 2191,5 1884,58 16,29% 58,52 48,47 23,31 19,59
Home Depot Inc 20 12 2 233 233,65 -0,28% 22,98 22,00 16,14 15,55
McDonald's Corp 26 10 [o] 224,93 213,42 5,39% 27,22 25,11 19,22 18,23
NIKE Inc B 26 8 2 109,83 103,02 6,61% 34,03 29,44 26,24 22,67
Starbucks Corp 15 17 1 95,22 93,75 1,57% 30,70 27,30 18,79 17,11
Booking Holdings Inc 16 20 [o] 2150,19 1993,2 7,88% 19,41 17,38 13,86 12,78
Lowe's Cos Inc 24 7 1 131,17 122,71 6,89 % 21,54 18,39 14,76 13,46
TIX Cos Inc 22 7 1 65,15 62,45 4,32% 23,78 21,84 16,23 15,24
General Motors Company 16 5 (o) 47,76 34,88 36,93% 7,31 5,54 3,21 2,60
Target Corp 20 9 1 135,65 115,53 17,42% 18,01 16,63 10,26 9,85
Consumer staples 22,07
Procter & Gamble 12 11 3 128,55 124,99 2,85% 25,06 23,63 17,80 16,88
Coca-Cola Co 15 12 [o] 59,64 57,83 3,13% 27,47 25,62 23,88 22,17
PepsiCo Inc 8 14 2 139,93 143,65 -2,59% 26,06 24,11 17,48 16,37
Walmart Inc. 21 15 1 128,84 115,81 11,25% 23,19 22,18 12,16 11,79
Philip Morris International 12 6 1 95,36 87,08 9,51% 16,73 15,51 12,70 11,93
Walgreens Boots Alliance Inc 1 19 4 57,28 53,3 7,47 % 9,11 8,82 11,14 11,04
Mondelez International Inc 20 5 (0] 60,76 55,44 9,60% 22,45 20,92 18,87 17,78
Costco Wholesale Corp 18 11 2 308,24 312,88 -1,48% 35,90 33,55 20,22 18,69
Altria Group Inc 9 8 1 53,66 50,56 6,13% 11,99 11,39 11,15 10,84
Colgate-Palmolive Co 5 16 3 71,53 70,61 1,30% 24,96 23,60 16,47 15,78
Energy 17,26
Exxon Mobil Corp 4 21 4 76,41 66,77 14,44% 27,73 19,09 9,02 7,64
Chevron Corp 21 7 1 136,04 113,1 20,28% 17,93 16,25 6,65 5,84
ConocoPhillips 23 4 [o] 75,91 63,14 20,22% 17,24 17,99 4,92 5,69
Occidental Petroleum 7 20 1 51,12 42,52 20,23% 22,22 43,08 10,17 8,09
EOG Resources 32 4 [o] 100,85 81,83 23,24% 17,05 15,45 6,64 6,00
Schlumberger Ltd 24 9 1 43,66 36,43 19,85% 22,54 18,30 9,80 9,20
Marathon Petroleum Corp. 17 2 (0] 80 55,33 44,59% 13,39 7,82 7,90 6,09
Phillips 66 14 8 (o] 126,26 102,08 23,69% 12,53 9,96 8,39 7,08
Valero Energy Corp 19 3 (0] 110,22 89,51 23,14% 18,08 9,26 8,53 5,90
Kinder Morgan Inc 9 17 1 22,08 21,76 1,47% 21,63 21,11 10,96 10,84
Health care 22,03
Johnson & Johnson 14 7 1 162,13 148,53 9,16% 16,38 15,35 12,84 12,06
Unitedhealth Group Inc 23 5 0 334,77 299,46 11,79% 18,28 15,84 12,49 11,39
Pfizer Inc 8 9 [0} 43 40,71 5,63% 13,78 14,05 11,44 12,58
Merck & Co Inc 16 4 [0} 99,19 88,56 12,00% 17,17 15,73 12,83 12,06
AbbVie Inc. 8 6 0 92,55 85,27 8,54 % 9,56 8,99 9,34 8,69
Amgen Inc 15 14 0 244,32 235,04 3,95% 16,10 14,63 11,43 10,64
Medtronic plc 20 7 0 126,04 120,97 4,19% 21,60 20,04 16,57 15,58
Abbott Laboratories 16 3 1 98,86 90,73 8,96% 25,14 22,62 19,57 17,65
Lilly Eli & Co 9 9 1 137,36 141,21 -2,73% 24,30 20,89 19,85 17,49
Thermo Fisher Scientific 16 3 1 344,33 335,38 2,67% 27,21 24,64 23,19 21,44
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EV/EBITDA
Spétka Cena Docelowa* Cena biezaca Potencjat zmiany

Kupno Trzymaj Sprzedaz 2018 2019
Industrials 19,94
Boeing Co 9 17 3 347,52 317,79 9,36% ###### 24,40 62,42 14,73
3M Co 1 17 3 171,65 177,74 -3,43% 19,64 18,52 13,48 12,63
Union Pacific Corp 17 9 2 197,38 187,19 5,44% 20,11 17,87 13,64 12,67
Honeywell Intl Inc 20 6 o] 191 179,58 6,36% 22,06 20,42 15,28 14,51
United Technologies Corp 15 6 0 168,13 153,8 9,32% 18,86 17,60 12,48 11,72
United Parcel Service Inc B 13 14 2 126,74 116,93 8,39% 15,55 14,48 11,64 10,94
Caterpillar Inc 12 13 3 155,24 142,75 8,75% 13,13 13,35 7,70 8,04
Lockheed Martin 14 10 [0} 426,11 428,78 -0,62% 19,83 17,60 14,06 13,21
General Electric Co 11 10 4 11,54 11,77 -1,95% 19,17 17,51 13,53 12,34
CSX Corporation 8 17 1 78,05 76,64 1,84% 18,28 16,43 11,80 11,23
Materials 19,40
DowDuPont Inc. 16 12 5 218,61 209,62 4,29% 28,74 25,98 15,63 14,69
Linde plc 6 15 1 199,4 198,3 0,55% 33,82 30,52 19,72 18,43
Ecolab Inc 14 14 1 609,11 596,54 2,11% 28,15 24,50 21,30 18,87
Sherwin-Williams Co 12 13 2 135,64 126,26 7,43% 18,81 17,16 12,40 11,73
PPG Industries Inc 12 14 1 250,57 237,29 5,60% 25,14 22,50 13,55 12,38
Air Products & Chemicals Inc 11 11 1 102,62 86,24 18,99% 8,66 7,67 7,13 6,68
Ball Corp 8 6 1 74,07 71,87 3,06% 28,76 24,29 16,22 15,09
Dow Inc 11 14 1 58,71 50,25 16,84% 14,40 12,82 7,65 7,21
Nucor Corp 10 3 2 58,62 51,75 13,28% 12,58 13,22 7,22 7,54
Newmont Mining Corp 13 7 (0] 47,82 43,7 9,43% 33,67 22,71 10,53 8,46
Real estate 50,61
American Tower Corp A 9 11 1 228,13 237,83 -4,08% 59,10 53,94 28,38 26,50
Simon Property Group A 10 11 0 170,25 147,25 15,62% 22,33 21,05 15,64 15,07
Crown Castle Intl Corp 7 8 2 138,67 149,78 -7,42% 73,89 62,75 25,53 24,23
ProLogis Inc 13 3 1 95,93 95,7 0,24% 41,55 61,35 27,51 26,08
Public Storage 2 11 4 221,62 223,2 -0,71% 29,71 29,12 22,15 21,85
Equinix Inc 24 2 1 624,33 596,01 4,75% 80,08 74,91 23,05 21,10
Welltower Inc 10 11 (o] 89,47 87,24 2,56% 29,54 47,75 22,10 21,00
AvalonBay Communities Inc 12 12 o] 226,19 218,49 3,52% 32,61 35,30 25,24 23,67
Equity Residential 4 16 5 86,22 83,08 3,78% 42,07 56,14 23,52 22,74
Digital Realty Trust 13 8 o] 133,28 127,11 4,85% 95,36 46,36 21,72 20,78
Technology 28,35
Microsoft Corp 34 3 o] 175,87 166,72 5,49% 30,90 27,46 19,61 17,47
Apple Inc. 27 14 7 300,78 319,23 -5,78% 24,30 21,13 16,15 14,92
Visa Inc A 35 4 1 217,32 206,52 5,23% 33,29 28,56 23,18 20,39
Intel Corp 17 21 8 65,73 63,32 3,81% 12,81 12,64 8,17 8,19
Cisco Systems Inc 16 13 2 51,02 49 4,12% 15,09 14,39 10,62 10,38
Nvidia Corp 32 9 3 246 252,86 -2,71% 45,40 34,82 42,42 31,85
Oracle Corp 7 24 4 55,61 54,98 1,15% 14,14 13,05 10,70 10,35
Adobe Inc. 21 11 (o] 351,14 351,76 -0,18% 35,89 30,32 27,74 23,73
Intl Business Machines Corp 5 16 2 149,89 142,87 4,91% 10,68 10,06 10,06 9,51
Micron Technology Inc 24 5 4 64,79 59,2 9,44% 25,02 10,90 7,77 4,97
Utilities 22,45
NextEra Energy Inc 13 5 1 250,21 260,08 -3,79% 31,01 28,67 16,66 15,56
Duke Energy Corp 7 11 2 96,81 96,08 0,76% 19,12 18,64 12,95 12,35
Dominion Energy Inc 6 13 (0] 86,38 84,07 2,75% 19,95 19,22 13,73 12,72
Southern Co 2 12 6 63,56 68,96 -7,83% 22,25 21,71 13,98 13,67
Exelon Corp 13 7 o] 52,68 47,95 9,86 % 15,39 15,90 9,61 9,70
American Electric Power 10 7 2 98,47 100,97 -2,48% 23,97 22,98 14,18 13,07
Sempra Energy 9 6 1 161,14 160,06 0,67% 25,91 22,34 16,89 15,50
Public Service Enterprise Grp 6 10 1 65,21 61,74 5,62% 19,03 18,13 12,58 11,58
Xcel Energy Inc 4 10 2 63,62 66,9 -4,90% 25,54 24,00 13,94 12,93
Consolidated Edison Inc 2 8 8 89,69 92,77 -3,32% 21,57 20,56 12,11 11,37

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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