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Europa. Os principais indices bolsistas do continente europeu fecharam a sessdo desta segunda-
feira com perdas, contrariando os ligeiros ganhos matinais. Num dia marcado pela fraca divulgagédo
de dados macroecondmicos, apenas ha a destacar a apresentacdo do registo de separacdo de ativos
nacionais e angolanos por parte do BPI, que visa cumprir as ordens impostas pelo Banco Central
Europeu. O indice Stoxx 600 recuou 0,5% (364,49), o DAX perdeu 0,7% (10653,91), o CAC desceu
1% (4617,95) e o IBEX desvalorizou 1,3% (9552,5). O Footsie encontra-se encerrado (Boxing Day).
Os setores que mais perderam foram Energético (-1,41%), Automdvel (-1,12%) e Construgdo (-
0,83%). O Unico setor a terminar o dia em terreno positivo foi Farmacéutico (+0,11%).

Portugal. O PSI20 recuou 1% para os 5295,09 pontos, com 15 titulos em queda. O volume foi fraco,
transacionando-se 117,1 milhfes de ac¢des, correspondentes a € 43,7 milhdes (58% abaixo da média
de trés meses). O BCP liderou as perdas percentuais (-2,1% para os € 0,0508), seguido da Galp
Energia (-1,9% para os € 10,86) e da Sonae (-1,9% para os € 1,04). Pela positiva destacaram-se
apenas 0s CTT, a subir 0,7% para os € 8,805.

EUA. Wall Street encerrou também em ligeira correcdo: Dow Jones -0,1% (17.528,27), S&P 500 -
0,2% (2.056,5), Nasdagq 100 -0,03% (4.621,35). Os setores que encerraram mais positivos foram
Consumer Discretionary (+0,26%) e Utilities (+0,19%), a passo que 0s mais penalizados globalmente
foram Energy (-1,79%), castigado pela queda expressiva do preco do petréleo, e Materials (-0,76%).
O volume da NYSE situou-se nos 560 milhdes, 37% abaixo da média dos Ultimos trés meses (891
milhdes). As perdas ultrapassaram os ganhos 1,9 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (+0,6%); Hang Seng (+0,4%); Shangai Comp (+0,9%).

Portugal ‘

EDPR vende participacdo minoritaria em ativos e6licos na Pol6nia e em Italia

Conforme comunicado a CMVM; a EDP Renovaveis (cap. € 6,2 mil milhdes, +1% para os € 7,077),
detida em 77,5% pela EDP, através da sua subsidiaria EDPR Europe chegou a um acordo com ACE
Poland S.A.R.L. e ACE ltaly S.A.R.L., ambas detidas a 100% pelo ACE Investment Fund LP - uma
entidade participada por China Three Gorges Hong Kong Ltd, uma subsidiaria integral da China Three
Gorges - para a venda de uma participacdo acionista representativa de 49% do capital social e
suprimentos relativos a um portefélio de ativos eélicos com 598 MW de capacidade na Polonia e em
Italia, por um preco global de € 392 milhdes. O perimetro da transacdo abrange 392 MW de parques
eblicos em operacdo na Polénia e 100 MW em lItalia, com uma vida média de 4 anos, assim como 107
MW em fase de construcdo na Polonia e em lItalia. Considerando o preco global da transagdo, o
Enterprise Value (“EV”) implicito para 100% dos ativos, ascende a € 1.040 milhdes, com a seguinte
distribuicéo:

i) € 800 milhdes de capitais préprios e suprimentos (incluindo o montante de investimento esperado
para os projetos atualmente em fase de construcéo);

ii) € 240 milhdes relativos a divida externa.

O multiplo EV/MW implicito da transacdo ascende a €1,74 milhdes por MW. A transagdo esta sujeita a
prévia obtencdo de autorizagOes regulatérias e outras condicdes precedentes, com a conclusdo
prevista para o 1° semestre de 2016. O acordo alcangado insere-se no contexto da parceria
estratégica estabelecida entre a EDP e a CTG, em relagdo ao investimento total de € 2 mil milhes a
efetuar pela CTG (incluindo co-financiamento de investimento operacional) em projetos de produgdo de
energia renovavel operacionais e prontos a construir.
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EDP Brasil anuncia decisdo relativa a proposta para renegociacgdo do risco hidroldgico

Através de comunicado a CMVM, a EDP (cap. € 11,9 mil milhdes, +1,3% para € 3,266) veio referir que
a EDP Brasil, sociedade detida em 51% pela EDP, anunciou as suas decisfes relativas a um conjunto
de alternativas recentemente propostas aos produtores hidricos pelo regulador brasileiro, a Aneel,
nomeadamente no respeitante a renegociagao do risco hidrolégico em contratos de venda de energia
associados as concessoes:

+ Para uma parte dos contratos estabelecidos no mercado regulado, representando ¢.40% do volume
de “garantia fisica” do portefolio de geracao hidrica da EDP Brasil, a companhia ird aderir a proposta
de renegociagdo do risco hidrologico, a um nivel de 92% (equivalente a um deficit de geragdo hidrica
de 8%) para a maioria das centrais. Nesse sentido, para a referida parcela do portefélio da EDP Brasil,
desaparece o risco de volume hidroldgico para niveis de “Generation Scaling Factor” entre 0% e
€.92%.

« Para a remanescente parte dos contratos estabelecidos no a&mbito do ambiente regulado,
representando ¢.7% do volume de “garantia fisica” do portefdlio de geracdo hidrica da EDP Brasil, a
companhia esté ainda a estudar a decisao 6tima a adotar.

« Para contratos estabelecidos em ambiente de contratacdo livre, representando o remanescente da
“garantia fisica” do portefdlio de geracdo hidrica da EDP Brasil, a companhia decidiu ndo aderir a
proposta de renegociacdo do risco hidrolégico.

A decisdo trara impactos desde 1 de janeiro de 2015, impactando por isso o deficit de geragao hidrica
ocorrido durante o ano, fruto de um “Generation Scaling Factor” verificado inferior a 100%.

BPI apresenta registo para separar ativos africanos de ativos nacionais

O Banco BPI anunciou esta segunda-feira num comunicado a CMVM que apresentou o pedido de
cisdo dos ativos africanos do banco, exigidos pelo Banco Central Europeu. Desta forma o banco
portugués oficializa a separagdo do negdcio em Portugal e em Angola, contudo, esta operagdo nédo
tem o apoio do segunda maior acionista, o Unitel de Isabel dos Santos. Sem a aprovagdo desta
contraparte o regulador angolano ndo pode analisar a operacdo e a separacdo entre BPI nacional e
BPI angolano néo se pode realizar.

*cap (capitalizagdo bolsista)

Gamesa e Iberdrola assinam contrato na Costa Rica

A Gamesa (cap. € 4,5 mil milhdes, +3,4% para os € 16,115) e a Iberdrola (cap. € 41,7 mil milhges,
+1,7% para os € 6,575) assinaram um contrato para construir quatro parques eolicos na Costa Rica,
noticiou a Bloomberg. O contrato foi celebrado com a Globeleq Mesoamerica Energy e cada parque
tera a capacidade de produzir 20 MW.

Adidas sem pressdo para vender ativos

Numa entrevista ao Financial Times, Robin Stalker, CEO da Adidas (cap. € 18,9 mil milhdes, +1,2%
para os € 90,16) referiu que a fabricante de material desportivo ndo tem pressdo dos investidores para
a venda de ativos, além da alienacdo da marca Rockport e algumas marcas ligadas ao golfe, como
Adams e Ashworth. Desta forma ndo colocou pressdo sobre um eventual processo de venda da
Reebok. O executivo admitiu que a empresa, que obteve um lucro operacional de € 1,08 mil milhdes e
receitas de € 12,7 mil milhdes nos primeiros nove meses do ano, ainda ndo colocou a ambicdo de
elevar a margem operacional para os dois digitos.
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EON podera perder contrato com Deutsche Bahn

A EON (cap. € 17,9 mil milhdes, +0,9% para os € 8,927), empresa alemd distribuidora de energia e
gés natural, estd em vias de perder a Deutsche Bahn, empresa de caminhos-de-ferro, como cliente,
noticia a Bloomberg citando fontes com conhecimento na matéria. O contrato entre as duas empresas
esta avaliado em € 100 milhdes e ndo devera ser renovado. A Deutsche Bahn anunciou que j& estd em
negociagcdes com outro fornecedor.

Santander anuncia terceiro dividendo intercalar

O Santander (cap. € 66,9 mil milhdes, +1,1% para os € 4,632) anunciou que vai pagar o terceiro
dividendo intercalar a partir do dia 1 de fevereiro, data em que as a¢des deixam de conferir direito ao
mesmo (ex-date). O valor bruto sera de € 0,05 por acéo, correspondente a uma yield de 1,1% tendo
em conta a cotacdo de fecho de 28 de dezembro. O dividendo € igual ao distribuido nos outros dois
pagamentos intercalares.

Deutsche Bank vende participacdo no banco chinés Hua Xia

O Deutsche Bank (cap. € 31,2 mil milhdes, +2% para os € 22,62) concordou em vender a sua posi¢do
de 19,99% no Hua Xia Bank a PICC Property and Casualty, noticiou a Bloomberg. O valor do negécio
deverd situar-se entre por € 3,2 e € 3,7 mil milhdes, de acordo com um e-mail da empresa. Desta
forma o banco alem&o consegue adicionar 30 a 40 pontos base ao seu Common Equity Tier 1.

Fiat Chrysler sai do indice MSCI Large Cap

A Fiat Chrysler (cap. € 16,8 mil milhdes, +1,7% para os € 13,22) vai sair do indice MSCI Large Cap e
passa a integrar, a partir do dia 5 de janeiro de 2016, o MSCI Mid Cap. Estes dois indices globais
foram criados pela Morgan Stanley Capital International em 1968.

Oi procura assessor para fusdo com a TIM

A Oi, empresa de telecomunicagdes brasileira que tem como maior acionista a Pharol, esta a procura
de um assessor financeiro para trabalhar com o BTG Pactual e prestar servicos de aconselhamento
quanto a fusdo entre a Oi e a TIM. A administracdo da empresa deverd, no inicio do préximo ano,
aprovar a contratacdo de um novo assessor para ajudar com as negociagdes com a Telecom ltalia,
dona da TIM.

*cap (capitalizagdo bolsista)
EUA ‘

Amazon Prime bate recorde no fim de semana de Natal

A Amazon anunciou que 0 seu servico Amazon Prime teve um aumento de 3 milhdes de utilizadores
durante o terceiro fim de semana de dezembro e bateu o recorde de encomendas internacionais
realizadas com este servigo. A empresa afirmou ainda que as vendas de Amazon Devices, produtos da
marca Amazon, duplicaram em comparagdo com o época de Natal do ano passado.

General Electric ganha contrato para central hidrica na China

A General Electric ganhou um contrato para fornecer turbinas que irdo gerar uma capacidade de 10,2
gigawatts de poténcia num projeto que ird ser construido pela China Three Gorges. A multinacional
norte-americana ird providenciar seis turbinas 850-megawatt Francis e equipamento relacionado para
o projeto. A construgdo tem o valor de $ 15,5 mil milhdes e ja foi aprovada pelo Governo chinés depois
de terem sido executados 18 anos de pesquisa e preparagdo para este projeto. De acordo com a
empresa chinesa este empreendimento ird poupar 0 consumo anual de carvdo em cerca de 12,2 mil

Pagina 4 de 8




Millennium investment banking EMEEFALEE 29 dezembro 2015

milhdes de toneladas por ano.

Walt Disney: Ultimo filme da saga ‘Star Wars’ bate recorde de vendas

A Walt Disney anunciou que o filme ‘Star Wars’ bateu um recorde de receitas ao ultrapassar a marca
dos mil milhdes de délares nos primeiros 12 dias de exibicdo, tendo sido o primeiro a exceder esta
barreira em tdo pouco tempo.

Indistria cinematografica norte-americana com resultados recorde no fim de semana de Natal

A Rentrak, lider na medicdo de filmes e TV, anunciou que o fim de semana de Natal 2015 foi 0 que
gerou os melhores resultados de sempre a esta indlstria norte-americana, sendo o segundo fim de
semana em termos historicos a ultrapassar a fasquia dos $ 300 milhdes (entre sexta e domingo). Uma
ampla variedade de filmes trouxe um namero recorde de clientes para salas de cinema nos Estados
Unidos. Este registo surge uma semana depois da apresentacdo do "Star Wars" ter levado a receitas
recorde de bilheteira. E claramente uma boa noticia e um bom prendncio para as receitas de empresas
como Walt Disney, que obteve recorde de vendas com o filme ‘Star Wars'.

IHS adquire a canadiana Carproof

A IHS, empresa norte-americana que providencia informagdo sobre vérias areas, anunciou que vai
comprar a Carproof, firma canadiana, por cerca de $ 460 milhdes. A empresa anunciou ainda que
espera um crescimento das receitas e também da margem EBITDA este trimestre.

Qualcomm assina acordo de patente com a QiKu

A Qualcomm assinou um acordo com a QiKu Internet Network Scientific, parceria entre a QiKu e a
Coolpad, para o uso de licenca de 3G / 4G desenvolvidas e patenteadas pela Qiku.

Indicadores ‘

As Vendas a Retalho em Espanha cresceram 4,2% em termos homologos no més de novembro
desacelerando face ao registo de 5% (valor revisto em alta 0,2pp) do més anterior.

Confianca dos consumidores e empreséarios em Italia diminuiu em dezembro

A Confianga dos Consumidores de Italia diminuiu menos que o esperado no més de dezembro, com
o valor de leitura a descer dos 118,4 para 117,6, quando o mercado aguardava uma descida para 117.
Ja a Confianca Empresarial recuou inesperadamente, tendo o indice descido dos 104,4 para os
104,1, quando os analistas antecipavam uma manutencdo. O Sentimento Econdmico piorou no
mesmo periodo, com o valor de leitura a passar de 107,1 para 105,8.

Outlook econémico do Japdo melhora ainda que condicGes atuais se tenham degradado

O Leading Index do Japdo, medido pelo Conference Board e revelado a 25 de dezembro mostrou uma
melhoria do outlook, ao apontar uma subida do valor de leitura em novembro, de 102,9 para 104,2. Ja
o Coincident Index (indicador que mede a situagdo econdmica atual) caiu de 114,3 para 113,3.
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DPA Azzembleia Daia Daia

Empresa Bruto Gersl  Pagament B O
PSI20
Al 02500 15Nowv-15  15Dez-15  11-Dez-15  Aprovado
J. Marins 03750  16-Dez15  22Dez-15  18-Dez-15  Aprovado
Portuce! 00418 23-Now-15  22-Dez-15  18-Dez-15  Aprovado
013%5  17-Dez15  28Dez15 23-Dez-15  Aprovado
Semapa 07500 18-Dez15  20Dez15  24-Dez15  Aprovado
Sonae 00385  16Dez15  20Der15  24Dezi5  Aprovado

nd - Ndo disponivel

Estimado: Estimado peia Bloomberg

FProposto: Anunciado pela empresa, 8 ser proposto em Assemblefa Geral ou Extraordingria
Aprovado: Dividendo fa aprovado em Assembieia Geral ou Extracrdinaria
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Declaracdes (“Disclosures”)

1)  Este relatério foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A.
(Millennium BCP).

2) O Millennium BCP é regulado e supervisionado pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

3)  Recomendagbes:

Comprar, significa mais de 10% retorno absoluto;
Manter, significa entre 0% e 10% retorno absoluto;
Reduzir, significa entre -10% e 0% retorno absoluto;
Vender, significa menos de —10% retorno absoluto.

4) Em termos gerais, o periodo de avaliacdo incluido neste relatério, é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.

5) Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).

6) Habitualmente, atualizamos as nossas valorizagdes entre 3 e 9 meses.

7) O Millennium BCP proibe os seus analistas e 0os membros dos respetivos agregados familiares ou situa¢des legalmente equiparadas de
deterem acdes das empresas por eles cobertas.

8) O Millennium BCP pode ter relagfes comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

9) O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servios de banca de investimento prestados as empresas
mencionadas neste relatdrio.

10) As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem véo receber nenhuma compensacao
por fornecerem uma recomendac&o especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e
o0 analista, relativamente a recomendacéo. Este relatério ndo tem qualquer destinatério especifico.

11)  Os analistas do Millennium BCP n&o participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagéo e/ou colocagédo do ofertas

publicas de titulos emitidos pela empresa que é alvo da recomendacéo, exceto quando divulgado no relatério.

) Aremuneracdo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de investimento.

) O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

14) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 82 fase do processo de privatizag&o.

) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagéo.
) Um membro do Conselho de Administracdo e da Comissdo Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Superviséo da

empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

17)  Millennium BCP através da sua area de Banca de Investimentos presta servicos de banca de investimento a Tagus Holdings S.a.r.l.
(“Oferente” no langamento da oferta publica de aquisicdo das acdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

18) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consdrcio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em
dezembro 2013.

19) O Conselho de Administracdo da Mota-Engil escolheu o BCP como “joint-book runner” relativamente & operacéo de oferta de 34 300 000
acdes ordinarias da Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o antncio divulgado no dia 25 de fevereiro de
2014.

20) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Publica Inicial do ES Salde, realizada em
fevereiro 2014.

21) O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de acées, langada pela José de Mello SA, através de um
accelerated bookbuilding, relativo a alienagédo de 94 787 697 acdes EDP, segundo o comunicado divulgado em 3 de abril 2014.

22) Segundo o comunicado divulgado em 8 de abril 2014, o Millennium BCP atuou como Joint Bookrunner na emisséo de obriga¢des a cinco
anos da EDP Finance BV, no montante de EUR 650.000.000.

23) O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como “Joint Bookruner”
na Oferta Preferential e como Co-Lead Manager na Oferta Institucional da Mota-Engil Africa.

24) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Plblica de Venda da REN realizada em
junho de 2014.

25) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como um dos “Bookrunners & Mandated Lead Arrangers” na concessdo de uma linha de crédito
no montante de €3.150.000.000 que foi dada a EDP - Energias de Portugal (junho 2014).

26) O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emissdo de instrumentos de divida no montante de
€500.000.000 (maturidade em janeiro de 2021) da Galp Energia (julho 2014).

27) O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emissdo de um empréstimo obrigacionista “Eurobond”
7 anos no montante de €1.000.000.000 da EDP - Energias De Portugal (setembro 2014).

28) O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como “Coordenador
Global” da oferta publica de subscri¢do de a¢des Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

29) Recomendaces s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recommendation Nov-15 Oct-15 Sept-15 Jun-15 Mar-15 Dec-14 Jun-14 Jan-14 Dec-13 Dec-12 Dec-11 Dec-10 Dec-09 Dec-08 Dec-07 Dec-06 Dec-05 Dec-04
Buy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 50% 30% 55% 7% 68% 79% 63% 54% 41%  I%  30% 63%
Neutral 0% 0% 0% 0% 0% 0% 32% 35% 23% 12% 1% %  15% 4% 27% 1% 40% 6%
Reduce 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 9% 18% 4% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
Sell 0% 0% 0% 0% 0% 0% 18% 26% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Unrated/Under Revision 100% 100% 100% 100% 100% 100% 0% 0% 0% 4%  14% 1% 1%  42% 18% 16% 20% 25%
Performance 2% 83% -91% 70% 244% -294% 16% 21% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI 20 5350 5469 5047 5552 5989 4799 6802 6697 6559 5655 5484 7588 8484 6341 13019 11198 8819 7600

30) A Politica de Conflito de Interesses do Millennium BCP pode ser consultada através do endere¢o www.millenniumbcp.pt ou disponibilizada
aos Clientes quando assim solicitado.

Prevencdes (“Disclaimer”)
A informacéo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, néo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operacdo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informagdes contidas neste relatério foi obtido junto de fontes consideradas fidveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteracdo nas condi¢fes de mercado podera implicar alteracdes neste relatério. As opinides aqui expressas
podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagéo de diferentes critérios e hipoteses. N&o pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetido informativo que compde este relatério, pelo
que o mesmo devera ser sempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos destinatarios. Os investidores devem considerar este relatério como
mais um instrumento no seu processo de tomada de decisdo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer
eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagdo da informagdo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que
possam vir a revestir. A reproducéo total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo prévia. Os dados relativos aos destinatarios que constam da
nossa lista de distribuicdo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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