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Alphabet pozytywnie zaskakuje wynikami, kurs drozeje w notowaniach przedsesyjnych o 7%

Wczoraj po sesji Alphabet, spotka matka Google, opublikowata solidny zestaw wynikow kwartalnych. Google, ktdry
generuje wieksze przychody z reklam internetowych niz jakakolwiek inna firma, skorzystat na blokadach, ktére
przyciggnety klientow detalicznych i innych klientdw online. Dzieki temu dzi$ w notowaniach przedsesyjnych kurs Alphabet
drozeje 0 7%. Przychody w catym 2020 roku wzrosty o 13% i byto to najwolniejsze tempo od 2009 r., kiedy wzrost wynidst
8,5%. Jednak dzieki cieciom kosztow Alphabet zwiekszyt swoje zasoby gotéwki o0 $17 mid w 2020 r., do $137 mld. Wraz
z pojawieniem sie szczepionki spdtka planuje powrdt do rozszerzania dziatalnosci Google Cloud o personel i centra danych
oraz chce wiaczy¢ sztuczng inteligencje do wiekszej liczby ustug.

Sama jednostka Google Cloud odnotowata strate operacyjng w wysokosci $1,24 mid w 4 kw. i $5,6 mld straty w 2020
roku, przy sprzedazy na poziomie odpowiednio $3,83 mid i $13,1 mld. Wzrost przychodéw o 46% Google Cloud plasuje
spotke pomiedzy Amazon 33% i Microsoft 50%. W tym tygodniu spotka podpisata umowe z Ford, co powinno dac
dodatkowe paliwo do dalszego rozwoju jednostki. Zysk Alphabet w 4 kw. wzrdst 0 43% do $15,2 mid i byt 0 39% lepszy
od konsensusu.

Jeff Bezos ustepuje ze stanowiska, przy rekordowych wynikach

Amazon zaraportowat kolejne rekordowe wyniki kwartalne i to zaréwno pod wzgledem przychodéw, jak i zyskow (3
kwartat z rzedu). Jednak tematem numer jeden jest ustgpienie ze stanowiska prezesa i zatozyciela firmy Jeffa Bezosa.
Jego miejsce zajmie dotychczasowy dyrektor dziatu przetwarzania w chmurze (AWS) Andy Jassy. Zmiane mozna odbierac
jako znak transformacji firmy ze sprzedawcy internetowego w konglomerat internetowy. Bezos zostanie dyrektorem
wykonawczym i bedzie angazowat sie tylko w najwazniejsze projekty.

Sprzedaz Amazon w 4kw. wyniosta $125,6 mid (pierwszy raz przekroczyta putap $100 mld) i byta wyraznie lepsza od
oczekiwan Wall Street, ktore zaktadaty poziom $119,7 mid. Z kolei zysk na akcje wyniost rekordowe $14,09 i byt niemal
dwukrotnie wyzszy niz zakfadali analitycy. Tradycyjnie solidnym punkt wynikéw okazata sie jednostka chmurowa (AWS).
Sprzedaz wyniosta $12,7 mld i byta minimalnie ponizej oczekiwan. Jednak stabszy rezultat fagodzg niedawno ogtoszone
umowy z ViacomCBS i BMW.
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Exxon z historyczna roczng stratg i $20 mid odpisow

We wtorek Exxon Mobil odnotowat historyczng roczng strate ($22,4 mid) po tym, jak spdtka dokonata $20 mlid odpisow
na ztoza tupkowe. Exxon w zesztym roku obnizyt wydatki na nowe projekty o prawie jedng trzecia, przedstawit plany
redukcji do 15% sity roboczej, jednoczesnie zwiekszajgc zadtuzenie o $21 mld na pokrycie wydatkéw i restrukturyzacii.
Zdaniem dyrektora generalnego rok 2020 byt najtrudniejszy w dotychczasowej historii spotki, jednak dzieki podjetym
krokom liczy na $6 mld rocznych oszczednosci. Dodatkowo spotka zaktada, ze odbicie cen ropy istotnie poprawi sytuacje
koncernu.

Firma pozostaje pod ostrzatem ekologdéw i inwestorow-aktywistow, ktdrzy domagajg sie zmian w zarzadzie i strategii,
ktéra pozwolitaby na przejscie na czystsze paliwa. Exxon jednak w odréznieniu od innych firm paliwowych nie ulega
naciskom, czego przejawem jest nowa nominacja do zarzadu. W poniedziatek Exxon poinformowat, ze zainwestuje $3
mld w rozwigzania o niskoemisyjne do 2025 r. Dodatkowo stworzyt firme, ktdra skupi sie na komercjalizacji technologii
wychwytywania dwutlenku wegla. Skala wydatkow jest jednak znaczaco mniejsza niz u konkurencji.

Przychody Alibaby okazaly sie lepsze od oczekiwan analitykow

Catkowite przychody Alibaby wzrosty w ciggu ostatnich trzech miesiecy 2020 r. 0 37% r/r do 221,1 mid juanéw ($34,2
mld). Analitycy oczekiwali, ze przychody wyniosa 214,4 mid juanéw. Swietnie poradzit sobie segment przetwarzania
danych w chmurze, ktérego przychody wzrosty o 50% r/r, osiggajac 16 mid juandw — warto zaznaczy¢, ze ten obszar po
raz pierwszy odnotowat dodatni wynik EBITDA. Zysk netto Alibaby wynidst 79,4 mid juanéw. Spdtka caly czas musi stawic¢
czota mozliwym zmianom regulacyjnym w sektorze technologicznym w Chinach. W ostatnim czasie zawieszono m.in. IPO
Ant Group o wartosci $37 mld, kiedy to Jack Ma krytycznie wypowiedziat sie o chifiskim systemie regulacyjnym.
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Kwartalny zysk Chipotle ponizej oczekiwan analitykow

Amerykanska sie¢ restauracji odnotowata $1,6 mld przychodéw w 4 kwartale, o 11,6% wiecej r/r. Z wylgczeniem pozycji
jednorazowych Chipotle odnotowat $3,48 zysku na akcje (EPS), podczas gdy analitycy oczekiwali $3,73. Stabsze wyniki
sprzedazy w lokalach, spétka nadrobita zaméwieniami online, ktére w 4 kwartale wzrosty prawie trzykrotnie. W catym
2020 r. sprzedaz cyfrowa wzrosta o0 174,1% do $2,8 mld i stanowita az 46,2% catkowitej sprzedazy w 2021 r.

Chipotle spodziewa sie otwarcia 200 nowych restauracji w 2021 r., z czego ok. 70% bedzie wyposazone w ,drive thru”.
S3 to specjalne pasy dla samochoddw, ktore sg przeznaczone wytgcznie do odbioru zamoéwien ztozonych z wyprzedzeniem
online. Wiadze firmy zaznaczaja, ze sprzedaz w lokalach z ,drive thru” jest o ok. 10% wyzsza niz w tych bez.

Toyota zamierza wyprodukowa¢ w 2021 r. rekordowe 9,2 min pojazdow

Japonska gazeta Nikkei podata, ze Toyota Motor planuje w biezagcym roku wyprodukowac rekordowe 9,2 min pojazdow
na catym s$wiecie. Jest to o ok. 2% wiecej niz w 2019 r., czyli ostatnim roku kiedy fabryki mogty w petni dziata¢ przez cate
12 miesiecy. Nikkei nie cytujac zrédet zwrdcit uwage, ze Toyota poinformowata swoich gtéwnych dostawcdw o ambitnym
planie. Producent samochodéw szacowang produkcje okreslit w oparciu o wzrost dynamiki sprzedazy w Chinach i
ozywienie popytu w Ameryce Potnocnej i Japonii. Firma liczy na solidng sprzedaz w 2021 r. na catym $wiecie dzieki
wprowadzeniu szczepionek na koronawirusa.
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Podziat na sektory

(L B 53 Cena Docelowa* Cena biezaca Potencjat zmiany Pz B

Kupno Trzymaj Sprzedaz 2020 2021 2020 2021
Finsnsowy 17,08
AIG 8 11 0 42,82 38,57 11,02% 14,84 8,82
JP Morgan Chase & Co 19 7 3 146,96 133,61 9,99 % 13,04 11,85
Bank of America Corp 18 10 1 35,75 31,03 15,21% 12,93 10,99
Wells Fargo & Co 15 12 1 37,13 30,75 20,75% 12,44 9,69
Citigroup Inc 20 7 [o] 78,44 59,58 31,65% 9,30 7,46
US Bancorp 12 14 1 53,8 44,25 21,58% 11,93 10,70
American Express Co 15 14 2 130,32 120,7 7,97% 18,46 13,41
CME Group Inc A 9 11 4 192,5 192,01 0,26% 28,53 28,84
Goldman Sachs Group Inc 19 6 2 331,8 286,97 15,62% 9,99 8,92
Morgan Stanley 20 9 [o] 82,6 70,95 16,42% 12,48 10,98
Telekomunikacyjny 28,15
Facebook Inc A 49 5 3 334,02 267,08 25,06% 21,68 18,58 12,90 10,86
Alphabet Inc A 39 4 [o] 2133,64 1919,12 11,18% 27,46 23,37 15,03 12,97
Verizon Communications Inc 10 19 1 60,17 54,5 10,40% 10,77 10,51 6,85 6,71
Walt Disney Co 25 6 2 186,89 176,96 561% 116,12 38,11 38,02 22,24
Comcast Corp A 24 8 [o] 58,55 51,18 14,40% 18,06 14,19 10,21 8,96
Charter Communications Inc A 23 8 1 705,04 616,7 14,32% 30,95 22,28 11,28 10,31
AT&T Inc 10 16 6 30,72 28,54 7,64% 9,36 8,78 6,98 6,60
Electronic Arts 22 12 [o] 153,23 148,97 2,86% 27,40 24,55 17,74 16,20
Netflix Inc 31 8 5 615 548,16 12,19% 54,33 41,73 37,45 29,52
Twitter Inc 12 23 6 47,73 54 -11,61% - 63,45 37,51 28,60
D6br wyzszego rzedu 47,39
Amazon.com Inc 54 1 [o] 3930,75 3380 16,29% 56,68 42,40 23,85 19,26
Home Depot Inc 23 9 2 304,18 272,16 11,77% 22,83 21,84 15,37 14,86
McDonald's Corp 28 9 [o] 239,42 209,76 14,14% 25,21 22,86 16,93 15,73
NIKE Inc B 29 5 2 162,21 139,59 16,20% 46,08 36,01 32,54 26,59
Starbucks Corp 15 19 108,87 101,65 7,10% 35,75 29,51 21,36 18,30
Booking Holdings Inc 13 21 2 2129,56 2065,53 3,10% 625,92 36,55 93,20 24,36
Lowe's Cos Inc 23 7 1 190,3 166,66 14,18% 19,02 17,86 12,11 11,87
TIX Cos Inc 24 3 1 74,74 65,83 13,53% 154,89 24,61 46,55 13,82
General Motors Company 18 2 (0] 60,85 52,72 15,42% 11,54 8,80 5,74 4,61
Target Corp 22 8 1 204,6 185,59 10,24% 20,41 21,03 11,21 11,71
D6br powszechnego uzytku 21,53
Procter & Gamble 14 9 2 149,77 128,79 16,29% 22,63 21,29 15,84 15,08
Coca-Cola Co 17 8 [o] 56,44 48,96 15,28% 25,84 23,38 22,26 19,91
PepsiCo Inc 11 10 1 152,36 138,38 10,10% 25,09 22,87 17,31 15,74
Walmart Inc. 28 8 3 161,09 140,77 14,43% 25,21 24,39 12,56 12,34
Philip Morris International 13 7 0 92,69 79,27 16,93% 15,49 13,71 11,98 10,67
Walgreens Boots Alliance Inc 2 16 3 46,5 48,44 -4,00% 10,16 9,39 8,95 8,43
Mondelez International Inc 21 2 (0] 65,18 56,16 16,06% 19,69 18,15 16,34 15,54
Costco Wholesale Corp 23 12 1 394,13 355,58 10,84% 35,03 32,61 18,94 17,71
Altria Group Inc 11 7 (0] 49,13 41,57 18,19% 9,12 8,51 8,46 8,22
Colgate-Palmolive Co 8 11 4 85,48 78,85 8,41% 23,99 22,53 15,95 15,20
Energetyczny =
Exxon Mobil Corp 9 15 5 51,28 45,63 12,38% 22,18 14,16 7,67 6,39
Chevron Corp 18 11 [0} 103,2 87,06 18,54% 26,18 15,97 6,97 6,19
ConocoPhillips 26 1 0 54,58 40,97 33,22% 30,90 18,53 5,70 4,94
Occidental Petroleum 5 16 5 21,27 20,73 2,60% - - 10,18 8,20
EOG Resources 25 9 0 67,88 51,26 32,42% 50,90 16,39 6,67 5,02
Schlumberger Ltd 22 7 2 28,49 22,51 26,57% 23,50 15,76 10,06 8,72
Marathon Petroleum Corp. 14 4 (0] 52,81 45,15 16,97% - 21,02 11,75 8,15
Phillips 66 20 1 0 80,75 68,66 17,61% 22,83 11,37 10,72 7,60
Valero Energy Corp 19 2 1 68,53 57,77 18,63% 105,42 12,73 10,47 5,91
Kinder Morgan Inc 10 14 1 17 13,81 23,10% 15,50 15,18 9,61 9,55
Ochrony Zdrowia 22,86
Johnson & Johnson 14 5 1 183,68 161,25 13,91% 17,08 15,82 13,04 12,47
Unitedhealth Group Inc 19 6 0 396,71 338,72 17,12% 18,61 16,14 13,33 11,88
Pfizer Inc 6 16 0 40,18 34,99 14,83% 10,68 11,28 10,41 11,39
Merck & Co Inc 19 5 0 97,94 77,77 25,94% 12,96 12,28 10,92 9,96
AbbVie Inc. 18 6 0 118,32 103,47 14,35% 9,87 8,48 10,90 8,94
Amgen Inc 15 16 1 253,08 240,49 5,24% 14,19 13,15 10,60 10,22
Medtronic plc 22 6 0 129,68 113,95 13,80% 26,81 19,55 20,58 15,49
Abbott Laboratories 18 3 2 132,68 120,24 10,35% 24,12 22,30 18,83 18,00
Lilly Eli & Co 12 8 1 212 197,56 7,31% 23,85 22,46 19,62 18,97
Thermo Fisher Scientific 18 a4 1 554,9 518,53 7,01% 24,25 25,88 19,65 21,18
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EV/EBITDA
Spétka Cena Docelowa* Cena biezaca Potencjat zmiany

Kupno Trzymaj Sprzedaz 2020 2021
Przemystowy 24,85
Boeing Co 14 11 4 232,96 214,06 8,83% - 141,39 - 24,77
3M Co 2 13 3 181,29 174,79 3,72% 20,49 18,45 13,54 12,65
Union Pacific Corp 19 9 1 213,82 208,22 2,69% 26,25 22,26 16,27 14,64
Honeywell Intl Inc 15 9 1 214,7 212,7 0,94% 30,24 26,83 20,95 19,00
Raytheon Technologies 17 5 [0} 81 71,51 13,27% 25,85 20,75 13,87 12,77
United Parcel Service Inc B 14 8 6 171 168,4 1,54% 21,92 19,86 15,06 13,85
Caterpillar Inc 12 11 2 179,57 182,02 -1,35% 33,50 24,52 15,66 12,73
Lockheed Martin 14 9 (o] 430,35 354,98 21,23% 14,47 13,55 10,93 10,24
General Electric Co 14 9 o 11,53 10,8 6,76% 203,77 29,11 18,11 12,05
CSX Corporation 18 7 2 92,5 90,75 1,93% 25,19 20,92 14,63 13,18
Materiatowy 29,65
DowDuPont Inc. 26 10 1 280,43 263,51 6,42% 32,59 29,74 18,03 16,60
Linde plc 5 14 3 204,44 216,36 -5,51% 53,55 40,68 27,72 23,47
Ecolab Inc 17 12 2 748,22 734,91 1,81% 30,21 27,52 21,64 19,98
Sherwin-Williams Co 14 12 2 150,72 144,22 4,51% 2561 21,08 15,83 13,68
PPG Industries Inc 16 11 [0} 306,1 273,22 12,03% 29,44 25,93 15,65 14,21
Air Products & Chemicals Inc 8 16 1 87,39 91,66 -4,66% 19,42 12,39 11,64 8,62
Ball Corp 10 6 1 102,5 93,18 10,00% 31,83 27,86 19,29 17,36
Dow Inc 6 16 3 54 55,5 -2,70% 38,30 19,59 10,14 8,19
Nucor Corp 2 8 2 53 53,19 -0,36% 18,70 15,75 8,28 7,65
Newmont Mining Corp 16 6 1 76,56 59,89 27,83% 23,84 14,42 8,79 6,43
Nieruchomosci 53,73
American Tower Corp A 16 5 1 274,39 224,46 22,24% 52,24 40,28 24,23 22,36
Simon Property Group A 6 11 1 98,07 85,28 15,00% 22,85 21,29 13,98 13,37
Crown Castle Intl Corp 10 8 1 171,29 159,19 7,60% 85,82 66,61 25,63 24,21
ProlLogis Inc 13 4 1 113,18 99,66 13,57% 45,10 48,76 30,05 29,42
Public Storage 2 9 3 233,45 230,93 1,09% 32,87 30,10 23,26 22,31
Equinix Inc 25 3 1 826,64 714,18 15,75% 139,35 82,03 25,77 23,20
Welltower Inc 5 15 1 64,86 64,62 0,37% 32,07 97,76 21,44 21,46
AvalonBay Communities Inc 6 15 1 170,68 160,43 6,39 % 32,83 37,48 20,63 20,92
Equity Residential 4 13 5 60,16 59,28 1,48% 30,12 41,51 19,23 20,32
Digital Realty Trust 18 9 (o} 163,55 139,51 17,23% 150,82 112,60 25,26 22,64
Technologiczny 35,94
Microsoft Corp 36 3 o] 244,55 222,42 9,95% 32,96 29,94 22,36 19,98
Apple Inc. 30 11 3 128,3 132,69 -3,31% 33,81 30,81 23,94 22,88
Visa Inc A 34 5 1 228,61 218,73 4,52% 40,05 31,86 33,95 28,41
Intel Corp 13 20 11 53,49 49,82 7,37% 10,20 11,03 6,26 6,57
Cisco Systems Inc 12 16 1 48 44,75 7,26% 14,17 13,27 9,75 9,49
Nvidia Corp 32 6 3 587,97 522,2 12,59% 53,68 44,72 50,42 40,79
Oracle Corp 11 15 2 66,13 64,69 2,23% 14,93 13,94 10,93 10,77
Adobe Inc. 18 7 o] 562,19 500,12 12,41% 44,44 37,86 31,97 27,96
Intl Business Machines Corp 6 10 2 135,25 125,88 7,44% 14,42 10,99 10,46 8,54
Micron Technology Inc 28 5 2 77,53 75,18 3,13% 20,30 11,20 7,65 5,18
Uzytecznosci Publicznej 16,22
NextEra Energy Inc 14 7 1 80,2 77,15 3,95% 33,66 30,90 19,05 17,54
Duke Energy Corp 7 12 o 97,94 91,56 6,97 % 17,89 17,54 13,32 12,03
Dominion Energy Inc 8 9 0 84,73 75,2 12,67% 21,18 19,36 16,08 14,21
Southern Co 8 7 4 64,22 61,43 4,54% 19,26 18,52 13,00 12,59
Exelon Corp 14 5 1 47,44 42,22 12,36% 13,52 14,23 8,93 8,83
American Electric Power 14 5 (o] 97,05 83,27 16,55% 19,23 17,94 12,42 11,48
Sempra Energy 11 8 o 145,67 127,41 14,33% 16,60 15,82 13,88 12,18
Public Service Enterprise Grp 9 9 1 63,61 58,3 9,11% 17,04 17,11 11,42 11,18
Xcel Energy Inc 2 12 2 70,64 66,67 5,95% 23,90 22,40 13,26 12,16
Consolidated Edison Inc 1 11 6 79,19 72,27 9,58% 17,11 16,11 10,31 9,78

Zr6dto: Bloomberg, opracowanie wiasne; * Cena docelowa — Jest to érednia cena docelowa z rekomendacji wszystkich analitykéw pokrywajacych spotke, ktére publi-
kowane sg w serwisie Bloomberg. Cena docelowa (Srednia) nie stanowi rekomendacji Biura maklerskiego mBanku. ** Liczba rekomendacji w poszczegolnych katego-
riach publikowanych w serwisie Bloomberg.
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Materiat zostat sporzadzony przez Biuro maklerskie mBanku, w celu promogji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 30 maja 2018 r.
w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw
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 dyrektywg Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i
warunkow prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument nie stanowi réwniez doradztwa
inwestycyjnego w rozumieniu art. 76 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ani oferty w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu cywilnego. Opracowanie sporzadzone
zostato w oparciu o najlepsza wiedze autorow, popartg informacjami z wiarygodnych rynkowych zrédet. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajg
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 odbiorcdw 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 zgodg autordéw.
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