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Mensagem do Presidente do Conselho de Administracao

O ano 2000 foi um periodo recheado de ocorréncias e intensamente vivido por todos os agentes e instancias

concomitantes com o mercado de capitais, quer a nivel doméstico, quer no espectro internacional.

Em Portugal, o facto mais marcante tera sido a entrada em vigor do novo Cédigo dos Valores Mobiliarios e,
bem assim, do Decreto-lei n.° 394/99, de 13 de Outubro, referente a reorganizacdo e gestdo das bolsas

nacionais e das demais entidades que prestam servicos relacionados com esses mercados.

Em resultado do mesmo, assumiu-se a opgao de organizacdo daquelas entidades como sociedades anénimas,
assim conduzindo a transformacao da Interbolsa numa sociedade anonima cujo capital social &€ presentemente

detido a 100% pela BVLP — Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A..

Na nossa perspectiva, pese embora os intensos esforcos de adaptacdo que se revelaram necessarios na
sequéncia de tal transformacdo, a solucdo adoptada permite lancar o mercado nacional para superiores
patamares de competitividade, reforcando o seu potencial de integracdo no actual contexto dos mercados
financeiros internacionais, em particular na Unido Europeia, porquanto foi seguido o exemplo de grande parte

dos ordenamentos estrangeiros actualmente existentes.

De igual forma, a actual estrutura organizativa do mercado, em tudo similar & adoptada pela generalidade dos
paises europeus, no que se refere a integracdo vertical da Central de Valores na propria Bolsa subjacente,
funciona como garantia de que as actividades de negociacdo, a Camara de Compensacédo e os sistemas de

liquidacdo e compensacao funcionam de forma articulada, sob uma mesma orientacao estratégica.

Reunidas tais condi¢c6es ao nivel do enquadramento regulamentar e em termos da estrutura organizativa do
mercado, cremos estar aptos a participar activamente no processo de consolidacdo internacional dos

mercados, por forma a melhor podermos dar cumprimento a missdo da Interbolsa e aos seus objectivos

estratégicos.

Trabalhar, de forma continuada, no incremento da eficiéncia do mercado de capitais, homeadamente no
processo de registo, depdsito e guarda dos valores mobiliarios e no sistema de liquidacdo e compensacédo das
transacc¢des sobre esses mesmos valores; proporcionar a todos os operadores as melhores condi¢des técnicas
e operacionais que possibilitem o desenvolvimento do mercado em condicfes competitivas; e assegurar a
satisfacdo dos interesses dos principais intervenientes no mercado de capitais, passara, por certo, pelo

envolvimento da Interbolsa e da BVLP nos processos de integracdo/ fusdo que se vivem no exterior.

Ora, a Euronext surgiu como o primeiro mercado “supranacional” a oferecer aos agentes financeiros uma
solucéo totalmente integrada a escala europeia, quer para a negociagdo (baseada no sistema francés NSC),

guer para a compensacao (assente na Clearnet SA), quer para a liquidagcédo (em associagcao com a Euroclear).

Nessa perspectiva, e sem descurar o estudo de outras solu¢des alternativas, a Bolsa portuguesa e a Interbolsa
encetaram contactos formais com a sociedade Euronext N.V. com vista ao estudo de um eventual

envolvimento futuro da Bolsa nacional nesta plataforma em construcao.
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A nivel interno, realce para um vasto conjunto de inovagBes e de melhorias introduzidas em sistemas
anteriormente disponibilizados, entre 0s quais podemos destacar o novo sistema SL Plus ou a excelente

performance no ano 2000 do servigo de Sistema de Empréstimo Automatico (SEA).

Para além destes importantes projectos, todos os sistemas de informacéo da Interbolsa prosseguiram a sua
evolucdo e adaptacdo as solicitacbes do mercado e a estratégia da instituicdo, merecendo particular destaque
o alargamento do periodo de re-especificacdo, em virtude de ser uma medida resultante das respostas a um

inquérito promovido junto dos Intermediarios Financeiros.

Relativamente a todas estas alteracfbes, merece uma palavra especial de reconhecimento e agradecimento o
papel desempenhado pelos intermediarios financeiros que se adaptaram a todas as novas normas de

funcionamento, num muito curto periodo de tempo.

Ainda assim, a histéria da Interbolsa no ano 2000 ndo é feita apenas de opcles estratégicas ou de

reformulacSes operacionais.

Em termos monetérios, antes da compensacéo, verificou-se um aumento dos montantes objecto de liquidacéo

para opera¢cdes do mercado a vista face a 1999 na ordem dos 50%.

Ao mesmo tempo, o insucesso na liquidagéo fisica das operagdes de bolsa a contado, tendo ocorrido a

respectiva reversao, cifrou-se em valores negligenciaveis.

A outro nivel, o ambito da codificacéo ISIN (International Securities Identification Number) e CFI (Classification
of Financial Instruments) foi alargado para incluir outros instrumentos financeiros tais como indices do

mercado, taxas de juros, o préprio escudo e certificados de aforro no Ultimo trimestre do ano 2000.

Este incremento da actividade teve reflexos notérios ao nivel da Demonstracdo de Resultados para o exercicio
em apreco, com taxas de crescimento superiores aos 96,0% para o Resultado Liquido ou aos 174,0% para o
Resultado Antes de Impostos no ano 2000 face ao periodo homdlogo anterior — derivando tal discrepéncia dos

efeitos da alteragdo do regime fiscal subjacente a transformacéo institucional verificada.

Por acréscimo, para o bom desempenho obtido contribuiu ndo s6 o expressivo crescimento dos proveitos mas

também uma bem sucedida politica de conten¢éo de custos.

Inserida em todo este processo de racionalizacdo e busca de sinergias, a mudanca de instalacbes da
Interbolsa para 0 mesmo edificio da Av. da boavista no Porto, em que ja se encontrava a BVLP, veio exigir uma
profunda revisdo da sua infra-estrutura tecnolégica, nomeadamente ao nivel das comunicagdes, e envolveu um

importante esforco logistico, por forma a garantir a ndo interrupcao dos servicos prestados pela instituicao.

Ao longo de todo o ano, devem ser enaltecidos o esforco, a dedicacéo e a forma profissional com que todos 0s
colaboradores da Interbolsa contribuiram para a ultrapassagem tranquila dos varios desafios que nos foram

sendo colocados.
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Também por isso, € com extremo optimismo que perspectivamos o futuro desta instituicdo. Estamos
conscientes de que o mercado portugués revela ainda um significativo potencial de crescimento, quer inerente
ao surgimento de novas tecnologias, quer por comparagao com os valores apresentados ao nivel do turnover e

da capitalizacdo bolsista de economias comparaveis com a nossa.

Acreditamos que a estratégia prosseguida é a mais adequada e que dispomos dos recursos fisicos e humanos
para a poder conduzir a bom porto.

Porto, 19 de Fevereiro de 2001

Manuel Alves Monteiro

Presidente do Conselho de Administragéo
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1. Introducéo: aInterbolsa e a BVLP

A Interbolsa — Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacdo e de Sistemas Centralizados de Valores
Mobiliarios, S.A. (Interbolsa) € uma sociedade anénima constituida por via de transformacao da anteriormente
denominada Interbolsa — Associacao para a Prestacdo de Servigos as Bolsas de Valores (Interbolsa), situacédo
que produziu, nomeadamente, uma alteracéo substancial da natureza juridica da referida entidade, na medida

em gue era antes uma associacao civil sem fins lucrativos.

O processo em causa teve como bases normativas o regime previsto nos artigos 37.° e seguintes do Decreto-
lei n.° 394/99, de 13 de Outubro, na Portaria n.° 1194-A/99 (2.2 série), publicada no Diario da Republica, Il
série, n.° 260, de 8 de Novembro de 1999 e no Despacho n.° 25 028/99 (2.2 série), publicado no Diario da
Republica, Il série, n.° 294, de 20 de Dezembro de 1999.

Os principais marcos desse processo podem ser sintetizados nas seguintes datas e eventos:

* 20 de Dezembro de 1999 - realizacdo da Assembleia Geral da Interbolsa na qual foi deliberado o

referido processo de transformacéo;
» 10 de Fevereiro de 2000 — realizacao da escritura publica de constituicdo da Interbolsa;

» 22 de Fevereiro de 2000 — data da inscricdo da Interbolsa no Registo Comercial. Data de inicio da

actividade fiscal;

» 28 de Fevereiro de 2000 — data da inscricdo da Interbolsa e dos respectivos titulares dos 6rgéos

sociais na CMVM.

Actualmente, a Interbolsa rege-se pelo disposto nos respectivos estatutos e no Decreto-lei n.° 394/99, de 13 de
Outubro, bem como, pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios (CVM) e pelo Cédigo das Sociedades Comerciais
(CSC), tendo por objecto social a gestdo de sistemas de liquidacdo e de sistemas centralizados de valores
mobiliarios.

A esta data, a totalidade do capital social da Interbolsa é detido pela BVLP — Sociedade Gestora de Mercados
Regulamentados, S.A. (BVLP).

A BVLP é uma sociedade andnima, constituida por via do processo de transformacédo das anteriormente
denominadas Associacdo da Bolsa de Derivados do Porto (ABDP) e Associacdo da Bolsa de Valores de Lishoa
(ABVL). Desse processo resultou ndo apenas a alteracdo da natureza juridica das referidas associagfes, como

também, a “fusdo” entre a ABDP e a ABVL, com a constituicdo de uma Unica entidade gestora.

Actualmente, a BVLP rege-se pelo disposto nos respectivos estatutos e no Decreto-lei n.° 394/99, de 13 de

Outubro, bem como pelo CVM e pelo CSC, tendo por objecto social principal a gestdo de bolsas.

Adicionalmente, a nova sociedade pode gerir outros mercados de valores mobiliarios, bem como sistemas de
liquidacdo de valores mobiliarios, e prestar outros servigos relacionados com a emissao e a negociacdo de
valores mobiliarios que ndo constituam actividade de intermediacdo, assim como prestar aos membros dos
mercados por si geridos 0s servicos que se revelem necessarios a intervencdo desses membros em mercados

geridos por entidade congénere de outro Estado, com quem tenha celebrado acordo,

INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacao e de Sistemas Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A. 5



Relat6rio e Contas 2000

2. Envolvente Externa

()] Evolucéo dos Mercados Internacionais

Apesar do clima de alguma instabilidade vivido em termos de economia internacional, caracterizado,
nomeadamente, por factores como o0 aparecimento de maiores tensdes inflacionistas e a tendéncia para uma
generalizagdo na subida das taxas de juro, o certo € que o ano findo voltou a ser extremamente positivo para
0s principais mercados accionistas internacionais, no que se refere ao valor de mercado global das empresas

listadas e, sobretudo, ao volume de transac¢des concretizadas.

Relativamente a este aspecto, o quadro abaixo evidencia bem o elevado ritmo de crescimento anual dos
negécios, que superou 0s 50% na maioria das principais pracas (a excepcao de Zurique e Nova lorque, mesmo
assim com um crescimento superior a 30% face ao ano anterior), situacdo a que deverdo estar associados
sobretudo dois aspectos: por um lado, a continuacado do forte ritmo de expansdo econémica nos Estados
Unidos, acompanhada pela consolidacdo da retoma na Unido Europeia; por outro lado, a continuacdo do
processo de integracdo e globalizacdo dos mercados, a acentuar as fortes tendéncias de movimentagédo de

capitais entre paises.

O panorama nao foi tdo risonho, contudo, no que se refere a evolucdo das cotacbes das empresas listadas
nestes mercados. De facto, e tal como é evidenciado pelo confronto entre os valores dos principais indices
internacionais nos finais de 1999 e de 2000, a tendéncia maioritaria, a este nivel, foi para uma quebra,
frequentemente acentuada, em particular na area das TMT (Tecnologia, Média e Telecomunicac¢fes), de que a

perda de mais de 1/3 do valor do Nasdaq é, possivelmente, o elemento mais sintomatico.

Fig.1  Capitalizac&o Bolsista e Volume de Transacg¢des nos Principais Mercados Accionistas
(valores em milhGes de euros)

Capitalizac&o Bolsista Volume de Transacg¢des
Bolsas 2000 1999 Var. 2000 1999 Var.
Madrid 537 044 429 909 24,90% 1068 525 654 592 63,20%
Paris 1540 810 1499 495 2,80% 4 986 956 3481034 43,30%
Londres 2744 691 2974 756 -7,70% 4943 464 3213091 53,90%
Frankfurt 1 352 936 1428 873 -5,30% 2 296 157 1472 831 55,90%
Milao 818 384 726 566 12,60% 1218 710 510 993 138,50%
Zurique 845 865 678 105 24,70% 692 258 531 233 30,30%
Nova lorque 12 030 530 10 731 704 12,10% 10 990 295 8393 135 30,90%
Téquio 3721922 4273773 -12,90% 2 356 411 1572 225 49,90%
BVLP 64 631 67 991 -4,90% 72 060 38 196 88,70%

Fontes: FESE, FIBV e sites das Bolsas

A esta tendéncia, observada também em Portugal e justificavel pelos efeitos do clima de alguma instabilidade,
da subida das taxas de juro e dos resultados menos favoraveis obtidos por diversas empresas da area
tecnologicamente mais avancada, escaparam poucos mercados, com o destaque mais claro a centrar-se na

Suica, onde o principal indice de cotacdes (0 SMI) cresceu, em termos anuais, cerca de 7,5%.
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A evolugcdo claramente positiva dos mercados accionistas internacionais, em termos de volumes de
transacc¢les, teve como contraponto uma quebra generalizada e frequentemente substancial do volume de
negocios sobre obrigacdes em termos das principais bolsas internacionais. Os ritmos de queda superaram 0s
30% num conjunto importante de bolsas (incluindo a portuguesa), sendo as excepcdes mais relevantes as
pracas de Londres (com um crescimento anual de quase 18%) e, sobretudo, de Zurique (onde o volume de

negécios sobre obrigacdes mais que duplicou).

No que respeita aos mercados de derivados, o ano de 2000 foi igualmente de forte crescimento, avaliado pelas
importantes subidas nos nimeros de contratos negociados nas principais pragas internacionais, e ainda que
alguns dos mercados com maior maturidade (como a LIFFE ou a CBOT) tenham ficado bastante aquém da

média, numa situacao perfeitamente expectavel.

Esta evolucdo positiva, que considera apenas o nimero de contratos transaccionados (e pode, portanto, ser
algo enviesada por eventuais alteracdes de algumas das suas caracteristicas e dos seus activos subjacentes
e/ou introducdo de novos contratos), ndo foi, contudo, uniforme em termos dos dois principais segmentos,
denotando-se uma tendéncia clara para o predominio de elevadas taxas de crescimento ao nivel dos contratos
de opgbes sobre taxas mais baixas (ou até negativas) no segmento dos contratos de futuros. Também neste
contexto a evolucdo do mercado portugués tendeu a seguir o mesmo padrdo de comportamento dos
congéneres externos, embora aqui ambos os segmentos tenham conhecido taxas de crescimento muito

significativas.

Fig. 2 Evolug&o nos Principais indices de Cotacdes de Accbes

31-12-2000 31-12-1999 Variagéo

MADRID SE 880,71 1 008,57 -12,70%
CAC 40 5 926,42 5 958,32 -0,50%
FT-SE100 6 222,50 6 930,20 -10,20%
DAX 30 6 433,61 6 958,14 -7,50%
MIB 30 43 719,00 42 991,00 1,70%
SMI 8 135,40 7 570,10 7,50%
Dow Jones Ind. 656,87 650,3 1,00%
Nasdaq 100 2 341,70 3707,83 -36,80%
NIKKEI 225 13 785,69 18 934,34 -27,20%
PSI-20 10 404,09 11 960,51 -13,00%

Fontes: FESE, FIBV e sites das Bolsas
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(I Evolucao do Mercado de Capitais Portugués

Reflectindo a tendéncia mundial, também em Portugal se tem vindo a assistir a um movimento crescente de

fusBes e aquisi¢cdes, com a consequente redugdo do niimero de empresas com ac¢des cotadas na BVLP.

Com efeito, apesar de no ano 2000 terem sido admitidas a cotacéo (por periodo ilimitado) ac¢cdes de 5 novas
sociedades, no final do ano o niumero de sociedades com acc¢8es cotadas na BVLP (110) era inferior em 15 ao

existente um ano antes.

Estas cinco emissfes totalizaram um valor nominal superior aos dois mil duzentos e cinquenta e trés milhfes
de Euros. De entre elas, dando sequéncia a um trabalho conjugado de diversas entidades, em que a Interbolsa
assumiu papel preponderante, merece particular destaque a primeira emissdo de ac¢bes estrangeiras, na
circunstancia as do BSCH - Banco Santander Central Hispano, também admitidas em diversas pracas

europeias.

Dos novos valores admitidos no segmento accionista, realce ainda para as 27 operagdes de aumento de

capital realizadas, envolvendo 2 723 milhdes de novos titulos.

Fig. 3  Volume de Transacc¢des de Obrigacdes
(milhGes de euros)

2000 1999 Variagédo
Madrid 1549321 2379 707 -34,90%
Paris (*) 36 152 59 771 -39,50%
Londres 1 396 002 1186 499 17,70%
Frankfurt 726 664 1279820 -43,20%
Mildao 155 386 166 995 -7,00%
Zurique 189 963 94 490 101,00%
Nova lorque (**) 2330 3022 -22,90%
Toquio (**) 33708 46 493 -27,50%
BVLP (***) 41776 157 777 -73,50%

(*) Valor acumulado até Outubro

(**) Valores acumulados até Novembro

(***) Deve notar-se que uma parcela significativa dos valores cotados em 1999 passou a ser negociado no &mbito do MEDIP
Fontes: FESE, FIBV e sites das Bolsas

Foram ainda admitidos os valores resultantes das operacdes de Privatizacdo da Portugal Telecom e EDP -
Electricidade de Portugal, bem assim como, os prémios de fidelidade para os accionistas da Brisa - Auto-

estradas de Portugal, SA.

No segmento de divida, foram admitidas duas novas emissdes de Obrigacdes do Tesouro, com um valor
nominal global de 4 mil milhdes de Euros, ao mesmo tempo que foi aumentada a quantidade admitida de 16
outras emissoes, para um total de 430 368 milhdes de novos titulos. Simultaneamente, registe-se a admissdo

de 69 novas emissdes de divida privada.
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Ao nivel do mercado secundario, o0 ano 2000 confirmou a clara predominancia das operagdes realizadas na
vertente accionista, em detrimento dos mercados obrigacionistas, por forca do crescimento do primeiro e do
decréscimo do segundo, mercé do desaparecimento definitivo dos derivados sobre taxas de juro da bolsa
portuguesa e da saida da divida publica do MEOG, o que deslocalizou a negociacdo para a plataforma MTS e
a liquidacéo para as centrais internacionais. Paralelamente, manteve-se o papel secundario, mesmo marginal,
da divida privada, no contexto da actividade da bolsa.

A capitalizacdo bolsista conjunta (ac¢des e obrigacdes) ultrapassava, no final de 2000, perto de 120 mil
milhdes de euros (se ndo tomarmos em conta a entrada do BSCH), sendo que as ac¢des representam ja mais
de 60% do total, reforcando uma preponderancia que se vinha adivinhando de anos anteriores e que atinge a
sua expressdo maxima nos volumes transaccionados, representando 95,5% do total negociado na BVLP
(excluido o MEOG).

A esta hegemonia da vertente accionista contrapés-se um movimento progressivo de perda de importancia da
negociacdo de obrigac6es em geral e da divida publica em particular, ao ponto das obrigacdes de divida
privada, que sempre mantiveram ao longo dos anos um peso residual ha negociacédo, terem pesado ja 46% do

volume transaccionado em bolsa (sessdes normais) no segmento de divida.

Fig.4  Volume de Transacc¢8es de Contratos de Derivados
(n.° de contratos)

2000 1999 Variacéo
BVLP 5677 213 3021131 87,90%
AEX 58 354 856 49 655 793 17,50%
Eurex (Total) 454 701 152 378 760 300 20,00%
Borsaitalia 13 332 927 9 493 238 40,40%
LIFFE 131054 809 120 040 031 9,20%
MATIF/MONEP 236587819 183147 074 29,20%
MEFF 22 430 537 17 697 725 26,70%
CBOE 312182108 221 256 576 41,10%
CBOT 233528558 254 561 215 -8,30%

Fontes: FESE, FIBV e sites das Bolsas

O ano 2000 registou ainda um enorme crescimento da negociacdo de derivados, cerca de 88%, face ao ano

anterior, fundamentalmente a custa dos futuros sobre ac¢fes, que evidenciaram uma actividade notavel, e

apesar de se terem finalmente extinto os contratos derivados sobre taxas de juro.

A semelhanca do que aconteceu no mercado subjacente, o ano 2000 foi particularmente favoravel aos
produtos derivados, tendo-se batido varios maximos em termos de volume negociado e de posicdes abertas.
Em termos agregados e depois de corrigido pelo efeito dos stocks splits, o volume transaccionado no mercado

cresceu cerca de 88% face ao ano anterior.

Para esta analise releva ainda o facto de os contratos sobre taxa de juro se terem extinto definitivamente, num
claro paralelismo, ainda que desfasado temporalmente, com o que aconteceu com a transac¢do de divida

publica no mercado a contado.
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Na esfera dos servicos OTC, € de assinalar a estabilidade no volume de transacgdes, alcancado nos repos,
manifestamente abaixo do que seria exigivel a um produto desta natureza, mesmo nos meses de maior
actividade de sempre. A este facto esta também subjacente a deslocalizacdo do mercado de Divida Publica
para plataformas internacionais, tendo-se assistido a uma progressiva substituicdo de colaterais, com a

utilizacdo mais regular das acc¢des, ao ponto destas representarem ja 27% dos repos registados junto da BVLP.

Procurando acolher uma utilizacdo mais massificada, destinada ao retalho, foi desenvolvido um novo sistema

de registo de operacdes de repos através de ficheiro.

Fig.5 Volume de Transacc¢8es em Derivados
(n.° de contratos)

__________________ Transacg0es - Futuros Transacgbes - Opgbes
Bolsas 2000 1999 Variagédo 2000 1999 Variagédo

BVLP 5552 943 2982770 86,20% 124 270 38361  223,90%
AEX 2801 241 3053 182 -830% 55 553 615 46602611  19,20%
Eurex 316 010 668 244 686 104 29,10% 138690484 134074196 3,40%
Borsaitalia 4619 833 5 309 066 -13,00 8 713 094 4184172  108,20%
LIFFE 105 112 717 97 689 714 7,60% 25942 092 22350317  16,10%
MATIF/MONEP 62 791 669 30 735 057 104,30% 173796150 152412017  14,00%
MEFF 5 262 850 8741 236 -39,80% 17 167 687 8956489 91,70%
CBOE 54 174 440 63 621 120 -14,80% 258 007 668 157635456 63,70%
CBOT 43 866 151 59 413 936 -26,20% 189 662 407 195 147 279 -2,80%

Fontes: FESE, FIBV e sites das Bolsas

Por seu turno, o mercado de empréstimo de valores registou, desde o final de 1999, um incremento
significativo da actividade, quer em termos de volume, quer em termos de posi¢cdes abertas. A titulo de
exemplo, as operacBes de empréstimo representaram 92% do total de operacbes OTC registadas junto da
BVLP, sendo que este total se ficou a dever quase totalmente ao segmento accionista, uma vez que apenas se

registaram cinco operacdes sobre obrigacdes.

Regra geral, os montantes nominais negociados neste segmento de mercado séo inferiores aos registados no
mercado de repos, ndo sé pela maior “juventude” do mercado, mas, principalmente, pelo facto de os activos

objecto de empréstimo se situarem, regra geral, no segmento accionista.

Comecou, contudo, a observar-se o recurso regular a este mercado, sendo de assinalar o registo de opera¢fes

com cerca de 5 anos de maturidade.

Relativamente ao ano anterior, 0 nimero de operacdes de empréstimo sobre accdes cresceu 306% e o volume
registado foi superior em 506%, para o0 que muito contribuiu a introducao do SEA - Sistema de Empréstimo

Automatico.

Este servico, lancado no final de 1999, destinado a cobrir automaticamente falhas na liquidacdo do mercado de
bolsa, tem registado niveis de desempenho satisfatorios, sendo que o volume de recompras se reduziu em
cerca de um terco. Aparentemente, existe ainda espaco para a melhoria do servico, homeadamente em

situacdes de falhas de grandes dimensdes.
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(1l Envolvente Institucional:
Os Processos de Aliancas Internacionais

N

A nivel internacional, e no que a organizacdo dos mercados bolsistas respeita, 0 ano de 2000 foi
essencialmente marcado pelas movimenta¢des em torno da integracdo e/ou fusdo de diferentes pracas, numa
estratégia justificada pela necessidade de acréscimo de competitividade, num espaco cada vez mais agressivo
e praticamente sem fronteiras (fruto, nomeadamente, dos avancos tecnolégicos), a qual passa por tentativas de

conseguir sinergias, de oferecer melhores servicos aos membros e participantes e de reduzir custos
operacionais.

Fig.6  Capitalizagcéo Bolsista na BVLP - 1997 a 2000
(Milhdes de euros)
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Os eventos mais importantes ocorridos neste quadro, e sob o pano de fundo da luta pela criacdo e supremacia
numa futura bolsa pan-europeia*, envolveram dois eixos fundamentais: por um lado, a London Stock Exchange
e a Deutsche Borse, que haviam ja formado uma alianca estratégica em Julho de 1998, e que procuraram a
criacdo de um mercado lider - o iX, projecto que viria, contudo, a falhar; por outro lado, as Bolsas de
Amesterdao, Paris e Bruxelas, que buscavam uma plataforma alternativa, que veio a concretizar-se com a
fusdo na Euronext (anunciada a 20 de Marco de 2000 e concretizada em 22 de Setembro Gltimo), neste

momento o projecto mais credivel de alianca internacional entre bolsas na Europa (podendo vir a contar,
inclusive, com a colabora¢&o norte-americana).

A Euronext, nascida da fuséo das trés Bolsas atrds mencionadas, constitui-se no primeiro mercado de ac¢des,
derivados e mercadorias transfronteirico totalmente integrado, marcando igualmente a primeira vez em que trés
Bolsas, de trés paises distintos, se associam para criar uma mesma e Unica sociedade, aberta posteriormente

a participacdo de outros mercados que, apds o desenrolar de necessarias negociacdes, queiram aderir ao
projecto.
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Neste contexto, a Euronext surge como o primeiro mercado “supranacional” a oferecer aos agentes financeiros
uma solucéo totalmente integrada a escala europeia, quer para a negociacdo, quer para a compensacao, quer
para a liquidacdo. De facto, logo que concluido todo o projecto, a Euronext terd disponivel uma plataforma de
negociacdo Unica baseada no sistema francés NSC, uma contraparte central com compensac¢do sobre uma
base liquida de todas as ordens executadas através da sua camara de compensacédo (Clearnet SA), utilizando
a tecnologia Clearnet 21, e uma plataforma unificada para a liquidacdo e custodia de titulos mediante
associacdo com a Euroclear. Ao nivel da negociacéo, esta prevista a existéncia de trés segmentos: por um
lado, as empresas com maior capitalizagdo bolsista, que integrardo os indices Euronext 100 e Next 150; por
outro lado, as empresas TMT, que integrardo o indice Next Economy; em terceiro lugar, as empresas dos

sectores tradicionais (M Prime).

Fig. 7  Volume de Transacg¢des na BVLP - 1997 a 2000
Sessfes normais de bolsa (milhdes de euros)

Com este conjunto de elementos, os intermediarios financeiros e os demais participantes nos mercados
beneficiardo por certo de uma forte reducéo dos custos operacionais, de liquidez e transparéncia acrescidas
pela centralizacdo das ordens, de uma importante racionalizacdo dos processos de compensacao e liquidacdo
e de uma reducdo significativa dos custos de compensacéo, neste caso na medida em que a contraparte
central gerara posi¢c@es liquidas a fim de reduzir os montantes de capital imobilizados a titulo de garantia pela

assuncao de posi¢cées no mercado.
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(IV) Envolvente Normativa

Ao nivel do enquadramento normativo com impacto directo ou indirecto sobre o mercado de capitais, ha,
fundamentalmente, dois aspectos que, pela relevancia ja no ano findo e/ou pelos potenciais efeitos no futuro
préximo, merecem especial destaque: trata-se da entrada em vigor do CVM (e da efectivacdo de algumas das
solugBes preconizadas no diploma autbnomo que rege a organizacdo e gestdo das Bolsas) e das alteracdes

em matéria de tributacdo englobadas no que vem sendo denominado como “Reforma Fiscal”.

Fig. 8 Futuros e Opgdes - Volume de transacc¢des e Posi¢des Abertas
(média diaria mensal; nimero de contratos)
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O Codigo dos Valores Mobiliarios e a (Re)organizacdo das Bolsas

Em 1 de Margo de 2000, entrou em vigor a generalidade das disposi¢des do CVM, aprovado pelo Decreto-lei
n.° 486/99, de 13 de Novembro. Este diploma veio revogar, entre outras normas legais, o diploma basilar da
organizacdo e funcionamento dos mercados de valores mobilidrios - o Cédigo dos Mercados de Valores
Mobilidrios (vulgarmente conhecido por “Lei Sapateiro”), que contava ja com nove anos de vigéncia. A
elaboracdo do novo Cddigo foi orientada pelos propésitos da simplificacdo, flexibilizacdo e modernizagdo de
algumas solucdes, como forma de acomodacédo e adaptacdo a continua e cada vez mais rapida evolucao dos

mercados de capitais e seus actores e como fonte de acrescida competitividade para os mercados nacionais.

Tal como evidencia a prépria denominagédo do novo diploma, a preocupacao central do legislador foi a de ai
contemplar a disciplina central dos valores mobilidrios, com o que seriam conseguidos ganhos,

nomeadamente, ao nivel da aplicagdo concreta do regime.

Nessa medida, e sobretudo quando confrontado com o CAdigo anterior, criou-se um maior espaco para que a
concretizacao da disciplina geral fosse feita por via de regulamentacdo subsequente a emitir pelas entidades
de supervisdo e pelas entidades gestoras de mercados e servicos com estes relacionados, melhor

corporizando o desiderato da auto-regulacao.
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Do conjunto das disposi¢6es relativas aos valores mobilidrios, algumas ha que merecem especial destaque.
Em primeiro lugar, as referentes a forma de representagéo dos valores mobiliarios: neste campo, e inflectindo
de algum modo a filosofia em que assentou o anterior diploma, o actual CVM veio estabelecer o principio da
livre convertibilidade entre valores escriturais e titulados, deixando, embora com os limites decorrentes de
necessidades préprias do mercado, a escolha aos interessados. Por outro lado, procedeu-se, a eliminagéo dos
titulos ao portador registados, assumindo que os motivos que levaram a sua criacdo, nomeadamente de ordem
fiscal, poderdo ser assegurados por outra via. Finalmente, foi eliminada a referéncia a Central de Valores
Mobiliarios enquanto sistema Unico de centralizagao desses valores, abrindo-se a possibilidade de convivéncia

de varios sistemas com essa vocacao.

Num outro contexto, agora o do refor¢o da transparéncia e da defesa dos interesses dos investidores, o0 hovo
Cddigo procedeu a unificacdo do conceito e da disciplina das sociedades abertas ao investimento do publico e
assumiu a distincdo entre investidores institucionais e investidores néo institucionais. No caso das “sociedades
abertas”, ficaram previstos mecanismos de reforco da transparéncia da sua direccdo e controlo por via,
designadamente, da divulgacdo das participacBes qualificadas e dos acordos parassociais. No ambito do
segundo aspecto mencionado, e ndo esgotando as diferencas de regime em que releva a distincdo entre
investidores institucionais e n&do institucionais, reservaram-se para estes Ultimos determinados institutos
juridicos como, por exemplo, a acgao popular, visando facilitar uma intervencdo organizada em defesa dos

interesses destes investidores, em especial, no dominio da responsabilidade civil.

Ainda de algum modo relacionado com os objectivos supra mencionados, construiu-se a disciplina das ofertas
publicas de aquisicdo obrigatéria sobre a ideia geral de que os beneficios da aquisicdo de dominio sobre uma
sociedade aberta devem ser compartilhados pelos accionistas minoritarios. Nessa medida, as fasquias
constitutivas do dever de lancamento foram fixadas em um terco e em metade dos direitos de voto
correspondentes ao capital social. De forma complementar, passaram a ser considerados apenas os direitos de

voto efectivos no cOmputo da posigcdo de dominio do potencial oferente.

O critério do “dominio efectivo” conduziu a que ficassem previstas: a possibilidade de eliminacédo do limite mais
baixo de obrigatoriedade, reconhecida nas sociedades abertas sem valores admitidos a negociagdo em
mercado regulamentado; a figura da suspensdo do dever de lancamento de oferta, quando o dominio seja
conjuntural; e a eliminacdo das ofertas obrigatérias parciais e das ofertas prévias, na medida em que umas e

outras ndo garantam eficazmente a defesa dos interesses dos accionistas minoritarios.

No dominio dos mercados, a sua arrumacao passou a assentar na distingdo entre mercados regulamentados e
ndo regulamentados, sendo exemplo dos primeiros, os mercados de bolsa, reconhecendo-se, aqui, as
respectivas entidades gestoras amplos poderes de conformacg&o normativa destes mercados. Os mercados de
bolsa passaram a conhecer um Unico mercado de existéncia obrigatoria — o Mercado de Cotacdes Oficiais
(MCO) — abrindo-se a possibilidade de criacdo de outros mercados regulamentados, cumpridas que sejam as

exigéncias associadas a essa qualificacao.
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Com esta arrumacao, o até entdo designado “mercado de balcdo” foi reconduzido a sua condi¢do de actividade
de intermediacdo. Por outra parte, também o regime das taxas sobre operagdes realizadas fora de bolsa foi
alterado, passando a incidir sobre as operagdes que tenham por objecto valores mobiliarios admitidos a

negociacdo em mercado regulamentado e sejam realizadas fora desse mercado.

De salientar ainda que, em 1 de Janeiro de 2000, atingiu-se o limite da moratdria estabelecida na Directiva dos
Servigcos de Investimento de que eram beneficiarios Portugal, Espanha e Grécia; dessa forma, e a partir da
referida data, as instituicdes de crédito nacionais ficaram legalmente habilitadas a realizar directamente
operac¢@es de bolsa. No plano nacional este novo regime importou alteracfes, especificamente, no que respeita
a realizacao de operagdes de bolsa a contado, até entdo obrigatoriamente intermediadas por sociedades

corretoras ou sociedades financeiras de corretagem.

Refira-se, finalmente, que, no respeitante as actividades de intermediacdo, se regulou, pela primeira vez, a
actividade de consultoria autbnoma para investimento, numa base de prestacdo individual, ficando assim
subtraida ao exercicio exclusivo pelos intermediarios financeiros, ainda que dependente de autorizacdo pela
CMVM.

Fig.9  Repos - Volume de Transacg¢des e Posi¢des Abertas
(milhdes de euros)
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Fora da sistematica do novo Codigo, mas contemplada em diploma autébnomo, ficou a matéria da
(re)organizacdo e gestédo das bolsas nacionais e das demais entidades que prestam servi¢cos relacionados com
esses mercados, que foram igualmente objecto de profunda alteracdo, consagrada no Decreto-lei n.° 394/99,
de 13 de Outubro.

Tal diploma assumiu a opcdo de organizacdo daquelas entidades como sociedades anénimas, em clara
oposicdo ao regime anteriormente em vigor, o qual determinava que as referidas entidades devessem revestir
a natureza juridica de associag8es civis sem fins lucrativos. Com o enquadramento dado pelo referido diploma,
passou a caber, igualmente, aos agora “accionistas” a definicdo do(s) modelo(s) concreto(s) de organizacao e

gestdo do(s) mercado(s) de bolsa.
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Estas solugdes, que ficaram plasmadas nas transformagfes subsequentes que conduziram a constituicdo da
BVLP, resultante da transformacao/fusdo das anteriormente existentes ABVL e ABDP e a transformacdo da
Interbolsa numa sociedade anénima cujo capital social é presentemente detido a 100% pela BVLP, bem como
as respectivas evolugdes ao longo do ano findo, seguiram o exemplo de grande parte dos ordenamentos
estrangeiros e pretenderam conferir ao mercado nacional um acréscimo de competitividade e do potencial de
integracdo no actual contexto dos mercados financeiros internacionais e, muito particularmente, da Unido

Europeia.

Note-se, ainda, que foram igualmente consagrados em diploma auténomo o estatuto de outras entidades com
papel determinante no mercado, nomeadamente, a CMVM e o Conselho Nacional do Mercado de Valores
Mobiliarios.

Fig. 10 Empréstimo de Valores (com SEA)
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Registe-se, finalmente, a criagcdo no ano findo, pelo Decreto-lei n.° 228/2000, de 23 de Setembro, de um novo
6rgéo de coordenacao da supervisdo (0 Conselho Nacional de Supervisores Financeiros). Este 6rgédo envolve
as trés entidades nacionais com fun¢des de supervisao, designadamente, o Banco de Portugal, a CMVM e o
Instituto de Seguros de Portugal, e tem por objectivo possibilitar uma ac¢cdo mais adequada, concertada e

coerente no dmbito das tarefas de supervisdo do conjunto do mercado financeiro nacional.

A Reforma Fiscal

Com o objectivo de “abrir um capitulo novo em matéria de justica tributaria”, foram aprovadas, na parte final de
2000, para entrar em vigor no proximo ano, um primeiro conjunto de alteragdes ao nivel tributario, no que

constituiu a parcela inicial de uma reforma mais ampla, vulgarmente designada por “reforma fiscal”.

Esta assenta, em termos definitivos, em quatro pilares fundamentais: a reforma da tributacdo do rendimento
juntamente com novos mecanismos de combate a fraude e a evasao fiscais; a reforma da justica tributaria dos
sistemas de infrac¢des tributarias e de garantias dos contribuintes; a reforma da tributagdo do patriménio
imobiliario; a “reforma fiscal ecolégica”. Por agora, as mudancgas situam-se apenas nos dois primeiros campos,
ja que os restantes serdo apenas objecto de apresentacdo de propostas governamentais durante o préximo

ano.
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No quadro daquilo que é relevante para os objectivos deste texto, isto €, das potenciais incidéncias das

medidas aprovadas no dominio dos mercados de capitais (e, em particular, dos mercados bolsistas), cumpre

salientar:

a)

b)

c)

d)

ao nivel do imposto sobre o rendimento de pessoas singulares (IRS), o fim da exclusédo de tributacdo
das mais-valias em transac¢des com obrigacdes e accdes detidas ha mais de 12 meses, bem como o
fim da tributacdo auténoma a taxa de 10% para as transacces com accdes detidas ha menos de 12
meses, passando as mais-valias a serem obrigatoriamente englobadas, com tributacdo as taxas
genéricas de 12% a 40% do saldo positivo em percentagens que variam entre os 30% e os 75%,
consoante o nimero de meses de detencao dos titulos; por outro lado, e acentuando a penalizagao
da assuncdo de maiores riscos, passa a ser obrigatério o englobamento dos dividendos para fins de

determinacao da taxa de imposto a aplicar, acabando o sistema de taxa liberatéria jA em 2002;

ao nivel do imposto sobre o rendimento de pessoas colectivas, 0 destaque positivo vai para a
reducdo da taxa de imposto para 32% (ao qual acresce o valor da derrama), sendo que, em funcgéo
da avaliacdo dos resultados que venham a ser alcancados, a reducéo tendera a prosseguir até se
fixar em 25% por volta de 2005; a um outro nivel, agora com consequéncias potencialmente
negativas sobre o investimento e o crescimento, passam a ser tributadas as mais-valias decorrentes
da alienacdo do imobilizado corpéreo, ainda que reinvestidas, o mesmo sucedendo para as
participagfes detidas pelas Sociedades Gestoras de Participacdes Sociais (SGPS), acrescendo que o
lucro tributavel dos grupos econémicos passa a ser calculado através de uma forma diversa do

recurso ao lucro consolidado e potencialmente mais penalizadora;

ao nivel dos beneficios fiscais, registe-se, desde logo, o aumento da taxa de tributacdo auténoma (de
10% para 20%) sobre as mais-valias registadas pelos fundos de investimento, sem qualquer exclusao
(ao invés do que antes sucedia); por outro lado, é agravada a tributagdo dos rendimentos obtidos com
operacBes de seguro do ramo “vida”, fundos de pensfes ou outros regimes complementares de

seguranca social, através da reducéo do montante a excluir a tributacao;

ao nivel do combate a evaséo e fraude fiscais, a definicdo de novas regras sobre o 6nus da prova
(com inversao do mesmo, a favor da administracdo fiscal), a possibilidade de recurso a métodos
indirectos (nomeadamente a presunc¢ao de rendimentos) e a maior facilidade em acesso a informacao

protegida pelo sigilo bancério, sem necessidade de prévia autorizacao judicial.
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3. Estratégia e Missao

A INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacdo e de Sistemas Centralizados de Valores

Mobiliarios, SA, tem como missao:

- trabalhar, de forma continuada, no incremento da eficiéncia do mercado de capitais, nomeadamente
no processo de registo, depésito e guarda dos valores mobiliarios e no sistema de liquidagdo e
compensacdo das transacc¢fes sobre esses mesmos valores, protegendo os direitos dos investidores

e reduzindo os riscos envolvidos;

- proporcionar a todos os operadores - Sociedades Corretoras, Financeiras de Corretagem e demais
Intermediarios Financeiros - as melhores condi¢cdes técnicas e operacionais que possibilitem o
desenvolvimento do mercado em condi¢cbes competitivas.

- assegurar a satisfacdo dos interesses dos principais intervenientes no mercado de capitais, das

Entidades Emitentes e dos Investidores.

Sendo uma instituicdo de fundagédo recente sob a forma de sociedade anénima a INTERBOLSA ¢é herdeira de
um passado honroso em matéria da gestdo de sistemas de liquidacdo e de centralizacdo de valores
mobiliarios, razdo pela qual, a sua politica estratégica resulta da combinacao de objectivos ha longo tempo
prosseguidos pelas bolsas e pela central de valores nacionais com a assimilacao de novos factores originados

pelas alteracdes estruturais entretanto ocorridas no ambito da industria financeira nacional e internacional.

A actual estrutura organizativa do mercado, em tudo similar a adoptada pela generalidade dos paises
europeus, no que se refere a integracao vertical da Central de Valores na prépria Bolsa subjacente, funciona
como garantia de que as actividades de negociacdo, a Camara de Compensacao e os sistemas de liquidacéo e

compensagado funcionam de forma articulada, sob uma mesma orientacéo estratégica.

Ser Econémica e Socialmente Util

Assim sendo, o seu primeiro e principal objectivo estratégico consiste em proporcionar aos agentes
econdmicos nacionais uma completa panéplia de produtos e servicos na esfera do mercado de capitais, que

sejam econdmica e socialmente Uteis.

Ao nivel da concretizacdo deste objectivo, e no que respeita a Interbolsa no ano 2000 merecem particular
destaque o desenvolvimento do sistema SL Plus e a entrada em vigor em 2 de Outubro das alteracbes

impostas pelo novo Codigo dos Valores Mobiliarios.

O novo sistema SL Plus (cuja descricao é efectuada mais em detalhe no ponto 4.2 infra) foi desenvolvido no
intuito de proporcionar ao mercado de divida publica meios e infra-estruturas - modernos e eficientes - para
liquidar operacBes de natureza OTC, em concreto, reportes e compras e vendas (cash trades), incorporando
servicos de contraparte central na liquidacdo financeira das operacdes. Trata-se de uma medida que, a
semelhanca de outras, visa a modernizacdo dos sistemas de liquidacdo nacionais, relativamente a qual sdo

esperados progressos no inicio de 2001.
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No que concerne as alterages impostas pelo Codigo dos Valores Mobiliarios ao funcionamento do sistema de
liquidacao e do sistema centralizado de valores mobiliarios, estas comegaram a vigorar a partir de 2 de Outubro
de 2000.

Uma das principais alterac@es traduziu-se na distincdo dos membros do mercado de bolsa a contado em duas
grandes categorias: negociadores e liquidadores, estando acometidas aos primeiros apenas funcbes de
negociacdo e aos segundos funcdes de liquidacdo, acumuladas ou ndo com funcdes de negociacdo. Para
serem admitidos como membros negociadores dos mercados de bolsa geridos pela BVLP os membros
negociadores tiveram de apresentar junto desta contrato celebrado com um ou mais membros liquidadores (cfr.
artigo 217.° do CVM). Esta alteracdo provocou modificagbes ao nivel do sistema de liquidagéo,
consubstanciadas na necessidade de reconhecimento por parte deste das fun¢des que cada filiado no sistema
de liquidacdo exerce na BVLP, para efeitos de liquidacéo fisica e financeira de operac¢des de bolsa, bem como
a necessidade de todos os participantes no sistema de liquidacdo, autorizados a realizar operacdes por conta
prépria, que quisessem continuar a liquidar operacdes de bolsa terem de adquirir a qualidade de membro
liquidador do mercado a contado gerido pela BVLP. Aplicou-se assim, para o0 mercado a contado, uma filosofia

de classificacdo de membros similar a que ja vigorava para o mercado de futuros e opgoes.

Outras alteragGes de relevo prendem-se com a especificacdo de operagfes, tendo-se tornado possivel a sua
recusa, e com a recompra, passando a ordem de recompra a poder ser liviemente cancelada por vontade do
beneficiario no préprio dia da emissao, e revertendo automaticamente se, decorridas que sejam trés sessoes
normais de bolsa consecutivas, ndo tiver sido integralmente executada, excepto se o beneficiario

expressamente solicitar o contrario.

Relativamente a estas alteracdes, merece uma palavra especial de reconhecimento e agradecimento o papel
desempenhado pelos intermediarios financeiros que se adaptaram, num muito curto periodo de tempo, ao novo

regime.

Ainda como muito relevante pode referir-se a excelente performance no ano 2000 do servico SEA — Sistema de
Empréstimo Automatico, integrado no funcionamento do sistema de compensacéo e liquidacdo de operacdes
de bolsa a contado, o qual veio colmatar algumas ineficiéncias geradas pelo incumprimento das datas de
liquidacdo por vendedores, permitindo que o comprador possa receber os titulos na respectiva data de

liquidacado, ndo tendo de esperar pela conclusdo do processo de recompra.

Contribuir para a Centralizacdo do Mercado de Capitais Portugués

A globalizacdo da economia e a liberdade de circulacdo de mercadorias, servicos (incluindo os de natureza
financeira) e capitais, atingiram na actualidade uma situacdo impar e sem paralelo em qualquer outra época

historica, agravada no contexto Europeu, pela introdugdo de uma Moeda Unica.
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Num contexto desta natureza, é imperativo tornar a economia, os mercados e os intermediarios financeiros
portugueses suficientemente integrados e proximos dos espacos de intermediagdo mais atractivos de modo a
gue destes possam ser parte integrante. Assim, importa promover a centralizacdo do mercado de valores
mobiliarios portugués, e fazer com que este sobressaia como destino preferencial de capitais financeiros, em
ordem a assegurar a eficiéncia do financiamento da economia nacional e o crescimento permanente da

participacdo nacional no espaco universal de intermediacao e de prestacdo de servi¢os financeiros.

Trata-se de uma tarefa que exige o empenhamento de todas as autoridades e agentes econémicos nacionais,
relativamente a qual a INTERBOLSA sabera assumir um importante quinhdo de responsabilidades. Assim, nao
ignorando que ha tarefas cujo desempenho compete ao Governo, as autoridades de supervisdo financeira, as
empresas e a outras entidades carentes de financiamento, aos investidores institucionais e aos intermediarios
financeiros, a INTERBOLSA tem como prioridade absoluta estar a altura de contribuir, naquilo que esteja ao
seu alcance, para que o desafio seja vencido, no contexto do cumprimento de um objectivo estratégico da

prépria BVLP.

Dando sequéncia a um trabalho conjugado de diversas entidades, nomeadamente com as autoridades
competentes, foi registada a primeira emissédo de ac¢fes estrangeiras, na circunstancia as acc¢des do BSCH —
Banco Santander Central Hispano, também admitidas em diversas pracas europeias, tendo-se realizado

concomitantemente a primeira ligacdo, ainda que indirecta, da Interbolsa com uma central estrangeira.

Na linha de uma abertura progressiva do mercado e visando alargar a sua rede de distribuicdo, foram criadas
as bases para o acesso de membros remotos (remote membership), tendo o Paribas (Franga) sido a primeira
entidade a beneficiar deste estatuto em 1999, ao qual se juntou a Société Générale (Franca) durante o ano
2000.

Consciente da reorganizacdo em curso nos mercados de capitais europeus, e inserida numa extensiva analise
de alternativas, foi dado inicio, em 3 de Outubro de 2000, ao processo de negociacdo formal com a Euronext
visando consolidar a politica de aliangas da BVLP (e da Interbolsa) no espago europeu. Depois de considerar
um vasto conjunto de opgBes, incluindo a ndo associacdo com qualquer outro mercado, os Conselhos de
Administracdo da BVLP e da Interbolsa decidiram por unanimidade que a participagdo na consolidacdo do

sector é o desenvolvimento mais adequado para as institui¢des.

Além disso entenderam que a aliancga internacional resultante da fusdo anunciada em 20 de Margo de 2000

das Bolsas de Amesterddo, Bruxelas e Paris, € aquela que melhor permite proporcionar condicbes de

optimizacao e eficiéncia aos agentes econdmicos nacionais.

Participar no Processo de Construcdo de um Mercado de Capitais Internacional Alargado

A BVLP e a INTERBOLSA desenvolveram, no decurso do ano de 2000, um intenso programa de aproximacao
a diversas pragas e centrais mundiais com destaque para as europeias, com vista a colocar o mercado
portugués nas mesas das negociacdes de processos de consolidacdo, dando-lhe visibilidade e credibilizando-o

junto dos seus congéneres internacionais.
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Da participagdo na Unido Europeia, da globalizagdo e da liberalizacdo dos fluxos de capitais, emergem o0s
desafios a que atras nos referimos, mas também brotam oportunidades de participacdo na construgcdo e na
conducédo de um futuro colectivo a escala pan-europeia. Assim, é sabido que ja hoje se encontram activamente
em construcdo varias aliangas internacionais entre multiplas bolsas de valores e de derivados e entre varios
sistemas de centralizacdo e liquidacao de valores. A BVLP e a INTERBOLSA querem fazer parte deste
processo, nao s6 em ordem a proporcionar aos agentes econdémicos nacionais os beneficios decorrentes do
incremento de liquidez, aumento da transparéncia e simplificacdo das transacc¢des em ordem a atrair novos
fluxos de capitais e a garantir uma maior integridade e seguranca sistémica dos mercados e sistemas que gere,
mas também, em ordem a garantir uma adequada representatividade dos interesses dos agentes econémicos
nacionais nas instancias decisoérias que hajam de conduzir o processo de criagdo de um mercado de capitais

europeu alargado.

Este foi um objectivo estratégico relevado na escolha da Euronext. Na realidade, foi tida em consideracéo na
decisdo de iniciar negociacfes formais para aderir a esta alianca internacional a conviccéo de que o modelo de
consolidacdo horizontal da Euronext, com uma plataforma Unica de negociacdo, de liquidacdo e de
compensagado para um conjunto alargado de mercados, providenciara uma estrutura de negociagéo optimizada
para os seus membros e empresas cotadas, além de que permitird a BVLP ter uma preponderancia efectiva na

consolidacdo e desenvolvimento do maior espaco de transacg¢édo de valores mobiliarios da Europa continental.

INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacao e de Sistemas Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A. 21



Relat6rio e Contas 2000

4.

Caracterizacao da Interbolsa

A INTERBOLSA - Associacdo para a Prestacdo de Servicos as Bolsas de Valores, foi criada ao abrigo do

Cddigo do Mercado de Valores Mobiliarios que passou a regulamentar o mercado de capitais portugués em

1991. O projecto teve inicio em Fevereiro de 1989, sob a direccdo de uma Comissao Instaladora, tendo, em

Setembro de 1991, iniciado a sua actividade com a integracdo dos primeiros trés valores mobiliarios na Central

de Valores Mobiliarios, no Sistema de Liquidagéo e Compensacédo e no Sistema de Negociagdo em Continuo.

No entanto, foi em 2 de Abril de 1993, que a Interbolsa foi formalmente constituida, como associacao civil sem

fins lucrativos, tendo como associados obrigatérios a Associacdo da Bolsa de Valores de Lisboa e a

Associacao da Bolsa de Derivados do Porto, com uma participacao de 50% cada uma.

No ano 2000, verificou-se o processo de transformacdo de associacdo civil sem fins lucrativos em sociedade

andnima nos termos ja previamente definidos.

As actividades correntes da Interbolsa sdo asseguradas com uma preocupacgdo de rigor e profissionalismo,

inerentes a servicos e produtos de superior qualidade, sendo de destacar as seguintes actividades:

4.1.

o funcionamento, a nivel nacional, da Central de Valores Mobiliarios;
a operacgdao, a nivel nacional, do Sistema de Liquidacdo e Compensacéo;

a actuacdo como Agéncia Nacional de Codificacéo.

Central de Valores Mobiliarios

A Central de Valores Mobiliarios estéo atribuidas diversas funcdes, das quais se destacam:

organizar e gerir um sistema que interligue a Central de Valores Mobilidrios aos Intermediarios
Financeiros, as Entidades Emitentes, e a outras entidades que com ela participam no desempenho
das suas obrigacdes, designadamente a CMVM, a BVLP - Sociedade Gestora de Mercados

Regulamentados e o Banco de Portugal;

efectuar a inscricdo de emissdes de valores mobiliarios representados sob a forma escritural,
respectivos registos nas contas dos Intermedidrios Financeiros e inerentes controlos sobre cada
emissao;

efectuar a inscricdo de emissdes de valores mobiliarios representados sob a forma titulada, sua

guarda e demais procedimentos que essa representacao acarreta;

assegurar a movimentacdo dos valores mobilidrios entre contas e dentro da mesma conta,

designadamente para registo de bloqueios;

assegurar a movimentacao de valores mobiliarios tendentes a constituicdo de garantias a favor do
Banco de Portugal ou do Fundo de Garantia de Depositos, e a liquidacao fisica de operacgbes

realizadas pelo BP com os Intermediarios Financeiros, designadamente operacées de reporte;
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» efectuar os necessdarios controlos sobre os valores registados nas contas dos Intermediarios

Financeiros, devidos pela natureza dos valores ou dos detentores;

» concretizar todos os procedimentos necessarios a execucao dos exercicios de direitos de natureza
patrimonial, designadamente alteracdes no capital social das sociedades, pagamento de rendimentos

e amortizacao;

» assegurar a liquidacdo das operacdes realizadas em bolsa, no Mercado de REPOS e Empréstimos,
Futuros e Opc¢Bes e no Mercado Especial de Operacdes por Grosso. Os procedimentos inerentes

estdo descritos na parte referente ao Sistema de Liquidacdo e Compensacao.

e assegurar a movimentacdo de valores mobiliarios inerentes as operacdes de futuros e opgdes,
designadamente no que respeita a garantias constituidas em valores mobiliarios e a movimentos
inerentes a liquidacéo fisica de operacdes de futuros e opcdes ou a realizacdo de operacdes com

intervencado da entidade gestora do mercado de futuros e opcdes.

4.2. Sistemade Liquidacdo e Compensacao

1) Apresentacdo sumaria do Sistema de Liquidacdo e Compensacao

As operacbes de mercado a contado, derivados, repos e MEOG séo liguidadas no mesmo ciclo, de forma a
permitir que valores adquiridos num mercado possam liquidar vendas em qualquer outro mercado. A
informacao sobre as operagfes a contado é transmitida pela BVLP a Interbolsa em tempo real, imediatamente
apoés a sua execucgdo e as do mercado de derivados e MEOG sao transmitidas em bloco respectivamente no
final do 3° dia anterior ao vencimento do contrato e no final de cada sesséo; a informacéo relativa a operacdes

de repos é transmitida imediatamente antes do inicio do processamento da liquidacao.

Entre T e T+2 (T dia de realizacdo da operacdo) os Intermediarios Financeiros introduzem no sistema a

informacao relativa a conta responsavel pela liquidacao.

O processo de liquidacgao diario inicia-se as 10h30m de T+3 com a compensagédo (netting) das transaccdes de
mercado a contado envolvendo o mesmo valor mobiliario e a mesma conta de liquidacdo. Apds este processo,
sdo formadas instrugBes de liquidacdo (guias) a partir das quantidades remanescentes. Como resultado, uma
transacgéo pode gerar varias instrugdes de liquidacdo. Para o mercado de derivados séo utilizados processos
semelhantes. As informac8es relativas ao MEOG e repos sdo directamente convertidas em instrucbes de
liquidacao (guias) sem qualquer compensacéo prévia (netting). Seguidamente, utilizando os valores disponiveis
em cada conta vendedora, o0 sistema comeca a debitar e creditar cada conta de liquidacdo de acordo com o
conjunto de instrucbes previamente criado, observando a seguinte prioridade: mercado a contado, derivados,
repos, MEOG. E possivel haver liquidag&o parcial no mercado a contado e nos derivados, enquanto nos repos
e MEOG a liquidacéo é feita por grosso. Os valores adquiridos num mercado podem ser utilizados para liquidar

vendas de qualquer outro mercado.
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ApOs efectuar o ciclo de liquidagéo as vezes necessarias para assegurar que ndo é possivel satisfazer mais
instrucGes de liquidacdo com os valores disponiveis, o Sistema de Empréstimo Automatico (SEA) é activado
para as instru¢des do mercado a contado ainda por liquidar, voltando a correr-se o ciclo de liquidagdo por

forma a liquidar o maior nimero possivel de instrucées.

Liguidacdo Financeira integrada no processamento diurno (ndo abrange SL Plus)

No final do processo, os valores adquiridos sdo bloqueados nas contas dos compradores e é enviado um
ficheiro ao Banco de Portugal com um débito ou um crédito por Intermediario Financeiro, resultado do netting
multilateral efectuado. O saldo assim calculado, e que engloba ndo sé o valor das operagfes acima descritas,
mas também pagamentos de dividendos, juros, reembolsos, impostos e comiss@es, € denominado em Euros
pelo que, processos prévios de conversdo, podem ter ocorrido. Este ficheiro é integrado no SPGT (Sistema de
Pagamento de Grandes Transaccdes) do BP - sistema com processamento RTGS que faz parte do sistema
TARGET. As transferéncias de fundos sdo entdo processadas, tornando-se finais e irrevogaveis, sendo
simultaneamente gerada uma resposta da respectiva efectivacdo que € enviada a Interbolsa, apés o que sao
liberados os valores comprados e bloqueados nas contas compradoras e, simultaneamente, emitida uma

ordem de recompra por cada instru¢do de mercado a contado por liquidar.

A ordem de recompra é enviada para o negociador comprador e o valor da venda creditado numa conta
especial da Interbolsa para, na liquidacdo da operacdo de recompra, ser utilizado para pagar essa mesma
operacao. Qualquer diferenga de preco € imputada ao vendedor faltoso (se a recompra tiver sido executada a
um preco superior ao da compra original) ou creditada no fundo de garantia (se a recompra tiver sido

executada a um preco inferior ao da compra original).

i) Sistema de Liquidacéo — SL Plus

Enquadrado no nascimento de um novo mercado regulamentado para a negociacdo de divida publica — o
MEDIP —, o qual é suportado numa plataforma de negociacdo MTS, a Interbolsa e a BVLP desenvolveram uma
profunda reforma do sistema de registo, compensacgdo e liquidacdo das operacdes sobre divida publica,

visando dois objectivos:
» acolher, em ambiente doméstico, a liquidagdo do MEDIP; e
» paralelamente, modernizar o sistema de liquidacao nacional, tornando-o mais competitivo.

Cabe uma referéncia ao novo enquadramento do mercado secundario de divida publica portuguesa, o qual

assenta nos seguintes segmentos base:

» A bolsa — baseando-se no sistema LIST, liquidando na Interbolsa em D+3;
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* O MEDIP — baseado na plataforma MTS, que na fase de arranque vem liquidando através da
Euroclear/Clearstream e em que a negociacao decorre apenas por conta propria dos membros do
MEDIP;

» As operagdes OTC — em que a negociacdo decorre de forma bilateral e a liquidacdo se pode

processar:
- Numa central internacional (Clearstream ou Euroclear)

- Através da Interbolsa, mediante o registo na BVLP, liquidando através do SL Plus; ou mediante as
transferéncias FOP (Free of Payment) disponiveis no sistema de liquidacdo da Interbolsa

(processamentos nocturno e diurno e transferéncias imediatas).

Desde a primeira hora este projecto foi, assumidamente, faseado no tempo, sendo que se estabeleceu, como
meta, ser concluido até ao dia 1 de Junho de 2000 um primeiro patamar de desenvolvimento contemplando o

registo e liquidacéo das opera¢cdes OTC no seio da Interbolsa, o que foi plenamente atingido.

O inicio dos servicos foi, todavia, adiado para o dia 18 de Setembro por imperativos legais, pois considerou-se
gue sO apds a isencdo de taxa de operacdes fora de mercados regulamentados para as operacgdes sobre
obrigacdes, o que viria a ocorrer no dia 5 de Setembro, estariam reunidas as condi¢cfes para o arranque dos

servicos mencionados.

Pretendeu-se, assim, criar um sistema em linha com o que de mais desenvolvido se vai fazendo em termos
internacionais, incorporando ja alguns servigos de contraparte central, nomeadamente na liquidagéo financeira,
cumprindo com as orientacdes que foram definidas pelos principais intervenientes no mercado de divida

publica portuguesa.

Enquadrados que estdo a oportunidade e a importancia do desenvolvimento do sistema SL Plus o qual, numa
primeira fase, se destina apenas a liquidar as operacdes sobre obrigacbes de divida publica, faz-se em seguida

uma breve descri¢cao das suas principais caracteristicas.

Processamento da Liquidacéo

Cinco ciclos de liquidacdo diarios, DVP (Delivery Versus Payment), com compensacdo de posi¢cdes (sem
netting na componente fisica e com netting na componente financeira) — idénticos ao actual modelo empregue

nas operacdes de reporte (liquidadas pelo sistema de liquidacédo, no processamento geral diurno).

A liquidacdo financeira processa-se no Banco de Portugal, sendo irrevogavel, final e simultinea com a

liquidacao fisica.

Horario de inicio dos cinco ciclos diarios: 8h30; 10h00; 12h00; 13h15; 16h00.
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Sequéncia do Processamento

Em cada ciclo de liquidagédo é dada prioridade as operacdes dos mercados regulamentados (por hipotese
MTS), seguindo-se as operacdes de reporte e os cash trades, tendo-se ainda em conta que dentro de cada um
destes segmentos, as operacdes sdo ordenadas temporalmente (as operacdes nao liquidadas anteriormente

tenderdo a liquidar primeiro).

Fig. 11 Ciclos de Liquidagao dos Sistema SL Plus
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Reciclagem das Operac8es ndo Liquidadas

Neste aspecto reside uma das principais diferencas do novo sistema face ao sistema de liquidacéo utilizado até
a data, nomeadamente nas operagfes de bolsa, porquanto se permite que as operagfes nao liquidadas por
insuficiéncia de valores sejam alvo de novas tentativas de liquidagdo, podendo ficar, no sistema, pendentes de

liquidacao (apds a primeira tentativa) até um maximo de 15 dias Uteis.

Contraparte Central na Componente Financeira

Para limitar as falhas de dinheiro, a Camara de Compensacao da BVLP assume o papel de contraparte central
na liquidacao financeira das operacdes, dispondo para tal de dois mecanismos: uma facilidade de crédito intra-

diario de dinheiro e uma facilidade de repos overnight, ambos envolvendo um processo de colateralizacéo.

Para além do desenvolvimento do sistema de liquidacdo, os trabalhos realizados incidiram ainda no
aperfeicoamento da ligacdo as centrais internacionais (ICSDs), tendo-se alcangado, fruto de um trabalho
conjunto com os bancos custodiantes das centrais internacionais, designadamente no que respeita a criagao
de uma plataforma de pre-matching e ao estabelecimento de standards de relacionamento entre os agentes, o
objectivo primordial: ser possivel efectuar transferéncias FOP e DVP com data de valor do mesmo dia entre a

Interbolsa e as Centrais Internacionais — Euroclear e Clearstream.
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4.3. Agéncia Nacional de Codificacao

Em Outubro de 1993, a Interbolsa foi admitida como membro da ANNA - Association of National Numbering
Agencies S.C.R.L., que é a entidade responsavel, a nivel mundial, pela promoc¢éo, implementacao e
manutenc¢do das Normas ISO 6166 e 10962.

Em 2 de Abril de 1996, a Interbolsa iniciou a fase proviséria da sua actividade enquanto Agéncia Nacional de
Codificacdo, durante a qual foram atribuidos codigos ISIN - International Securities Identification Number,
cédigo de identificacdo internacional de valores mobiliarios, prioritariamente, a todas as emissées integradas na
Central de Valores Mobiliarios, a todos os valores negociados em qualquer mercado de bolsa ou mercado

secundario especial, bem como a todos os valores mobiliarios emitidos durante a primeira fase da actividade.

Com o fim da fase provisoria, que teve lugar em Agosto de 1996, a Interbolsa iniciou, em pleno, o exercicio das
suas fungBes como Agéncia Nacional de Codificacdo, estando preparada para dar cumprimento aos seguintes

objectivos:
 atribuicdo de cédigos ISIN a todos os valores mobilidrios emitidos e transaccionados em Portugal;
» divulgacéo a nivel nacional bem como a todos os membros da ANNA, dos cédigos ISIN atribuidos;

» servir como interlocutor entre as outras Agéncias Nacionais de Codificacéo e as entidades nacionais

interessadas.

Atendendo as solicitagdes do mercado a Agéncia Nacional de Codificagéo alargou o ambito da sua actividade a

outros instrumentos financeiros, assim:

e em Junho de 1997, iniciou a atribuicdo de cédigos CFI-Classification of Financial Instruments, cédigo

que identifica o tipo e a forma do valor mobiliario, de acordo com a norma ISO 10962;

» desde Novembro de 1998, e apds acordo com o Banco de Portugal, atribuicdo de cddigos ISIN as
emiss@es de Bilhetes do Tesouro (emitidos pelo Instituto de Gestao do Crédito Publico) e de Titulos

de Depositos (emitidos pelo Banco de Portugal).

» desde Outubro de 1999, e apd6s acordo com o Banco de Portugal, atribuicdo de cédigos ISIN as

emissdes de Papel Comercial emitidas em Portugal.

* no terceiro trimestre de 2000, iniciou a codificagcdo dos indices do mercado, taxas de juro, certificados

de aforro e ainda a moeda nacional — o escudo.

O alargamento do ambito da codificacédo ISIN que ressalta desta breve resenha histérica € um resultado claro
da internacionalizacdo dos mercados e da inerente transferéncia de valores entre paises membros da Unido
Econdémica e Monetéria, que induz a uma necessidade crescente de reconhecimento inequivoco dos valores

mobiliarios e instrumentos financeiros.

A Norma ISO 6166, na sua sexta edi¢do, veio propor o alargamento do seu &mbito de actuacdo a outros

instrumentos financeiros, que néo valores mobiliarios.

A consulta aos cédigos ISIN atribuidos pode ser efectuada pelos Intermediarios Financeiros, através da

aplicacdo “STD - Servico de Transferéncia de Dados” bem como pela aplicacéo ‘Interbolsa - Hoje’.
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5. Evolucéo dos Negécios

No que concerne as actividades correntes desenvolvidas pela Interbolsa nas suas principais areas de
actividade, expdem-se de seguida os factos mais significativos.

()] Central de Valores Mobiliarios

Com vista a melhorar os servicos da CVM — Central de Valores Mobiliarios, foram introduzidas diversas

modificagdes ao seu funcionamento, bem como a aplicagéo do seu precario.

O nuimero de intermediarios financeiros filiados na Central manteve-se praticamente inalterado no ano 2000.
Ao nivel dos intermediarios financeiros, filiaram-se duas novas sociedades corretoras, uma outra sociedade
corretora passou a financeira de corretagem e uma sociedade financeira de corretagem passou a sociedade
corretora. Deixaram de ser filiados 4 bancos e filiaram-se outros 2 bancos, entre 0s quais, um que tinha a
filiacdo suspensa.

Em termos globais o nimero de emissées inscritas da Central registou um aumento de 17% comparativamente
com o ano anterior, totalizando no dltimo dia do ano 1 476 emissdes. A percentagem de emissdes escriturais
também subiu ligeiramente face a 1999, estando ainda registadas 8% de emiss0es tituladas, sendo que, em
termos de quantidade, 99,9% dos valores mobiliarios revestiram a forma escritural. Estes valores confirmam a

tendéncia que se vem verificando de desmaterializacdo das emissfes de valores mobiliarios.

No contexto de introducdo da Moeda Unica, prosseguiu o processo de redenominacéo, com a converséo do
valor nominal dos valores mobiliarios para Euros. No decurso de 2000, foram 53 as emissdes abrangidas por

este tipo de operagdes.
Apresentam-se, de seguida, as emissdes inscritas na Central a 29 de Dezembro de 2000.

Relativamente ao nimero de eventos processados pela Central, diminuiu ligeiramente face a 1999. No entanto,
as rubricas de Aumentos de capital por incorporacdo de reservas, Operacfes de fusdo, cisdo ou reducéo e

Amortizacdes de emissfes de divida privada registaram pequenos acréscimos.

Fig. 12 Intermediarios Financeiros filiados na Central de Valores Mobiliarios

2000 1999
Intermediéarios Financeiros: 63 63
Sociedades Corretoras 16 14
Sociedades Financeiras de Corretagem 11 11
Bancos 36 38
Outros utilizadores (BP, IGCP, SlI) 3 2
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Fig. 13 Emissdes Inscritas na Central

29-Dez-00
Emitidos Integrados
Valores Mobiliarios N.o d~e Quantidade Valpr Quantidade Val_or % Qtt.
Emissbes Nominal Nominal Integr.
ACCOES - EUR 191 15,540,308,868 22,431,046,672 15,528,629,997 22,377,096,010 99.9%
Escriturais 180 15,491,308,542 22,226,053,042 15,484,913,492 22,198,517,807 | 100.0%
Tituladas 11 49,000,326 204,993,630 43,716,505 178,578,203 89.2%
ACGOES - PTE 381 1,532,824,925 1,535,200,575 1,491,156,713 1,493,028,025 97.3%
Escriturais 303 1,282,755,181 1,283,603,581 1,279,555,493 1,280,402,905 99.8%
Tituladas 78 250,069,744 251,596,994 211,601,220 212,625,120 84.6%
OBRIGAQ()ES - EUR 367 4,332,836,473,631 50,227,501,294 4,332,836,473,631 50,227,501,294 100.0%
Escriturais 367 4,332,836,473,631 50,227,501,294 4,332,836,473,631 50,227,501,294 100.0%
Tituladas 0 0 0 0 0 0.0%
OBRIGAGOES - PTE 403 1,083,314,276 2,306,703,521 1,082,033,676 2,305,317,976 99.9%
Escriturais 379 1,038,147,862 2,260,364,356 1,038,147,862 2,260,364,356 | 100.0%
Tituladas 24 45,166,414 46,339,165 43,885,814 44,953,620 97.2%
OBRIGAGOES - Out. Moedas 1 50 5,000,000 50 5,000,000 | 100.0%
Escriturais 1 50 5,000,000 50 5,000,000 | 100.0%
Tituladas 0 0 0 0 0 0.0%
Obrigagdes - Div. Pabl. - EUR 18 3,981,984,549,331 39,819,845,493 3,981,984,549,331 39,819,845,493 100.0%
Escriturais 18 3,981,984,549,331 39,819,845,493 3,981,984,549,331 39,819,845,493 100.0%
Tituladas 0 0 0 0 0 0.0%
Obrigagdes - Div. Pabl. - PTE 5 4,825,870 22,871,294 3,979,185 21,890,735 82.5%
Escriturais 1 1,964,806 19,648,060 1,964,806 19,648,060 100.0%
Tituladas 4 2,861,064 3,223,234 2,014,379 2,242,675 70.4%
Escriturais 349 350,851,924,300 10,407,655,801 350,851,924,300 10,407,655,801 | 100.0%
Tituladas 0 0 0 0 0 0.0%
Obrigacdes- Outr. Em. - PTE 398 1,078,488,406 2,283,832,227 1,078,054,491 2,283,427,241 | 100.0%
Escriturais 378 1,036,183,056 2,240,716,296 1,036,183,056 2,240,716,296 100.0%
Tituladas 20 42,305,350 43,115,931 41,871,435 42,710,945 99.0%
Obrigagdes - Outr. Em.-Outras Moeda 1 50 5,000,000 50 5,000,000 100.0%
Escriturais 1 50 5,000,000 50 5,000,000 100.0%
Tituladas 0 0 0 0 0 0.0%
TIT. PARTICIPACAO - PTE 16 35,573,847 50,695,710 35,256,050 50,377,913 99.1%
Escriturais 6 21,430,056 36,551,919 21,412,838 36,534,701 99.9%
Tituladas 10 14,143,791 14,143,791 13,843,212 13,843,212 97.9%
UNID. PARTICIPAGAO - EUR 6 5,035,000 199,250,000 5,035,000 199,250,000 | 100.0%
Escriturais 6 5,035,000 199,250,000 5,035,000 199,250,000 | 100.0%
Tituladas 0 0 0 0 0 0.0%
UNID. PARTICIPAQAO -PTE 24 171,577,379 323,006,074 171,577,379 323,006,074 100.0%
Escriturais 23 170,827,379 315,506,074 170,827,379 315,506,074 100.0%
Tituladas 1 750 7,500,000 750 7,500,000 100.0%
WARRANTS - EUR 83 483,253,500 - 483,253,500 -- 100.0%
Escriturais 83 483,253,500 -- 483,253,500 --| 100.0%
WARRANTS - PTE 4 21,656,542 - 21,656,542 - | 100.0%
Escriturais 4 21,656,542 -- 21,656,542 --| 100.0%
TOTAIS - EUR 647 | 4,348,865,070,999 72,857,797,966 | 4,348,853,392,128 72,803,847,304 | 100.0%
Escriturais 636 | 4,348,816,070,673 72,652,804,336 | 4,348,809,675,623 72,625,269,101 | 100.0%
Tituladas 11 49,000,326 204,993,630 43,716,505 178,578,203 89.2%
TOTAIS - PTE 828 2,844,946,969 4,215,605,880 2,801,680,360 4,171,729,988 98.5%
Escriturais 715 2,534,817,020 3,896,025,930 2,531,600,114 3,892,808,036 99.9%
Tituladas 113 310,129,949 319,579,950 270,080,246 278,921,952 87.1%
TOTAIS - Outras Moedas 1 50 5,000,000 50 5,000,000 100.0%
Escriturais 1 50 5,000,000 50 5,000,000 100.0%
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Fig. 13 (cont.)

Exercicio de Direitos: 2000 1999 Var. (%)
Juros / Remuneracdes tp’s:
Divida Puablica: 41 46 -10.9
Ne°. Operagdes 9,948,410 112,592,978 -91.2
Qt. val. mobiliarios (nv PTE) 2,232,727 48,891,871 -95.4
Valor (1000 PTE) 4,797,138,571,071 4,017,078,708,867 19.4
Qt. val. mobiliarios (nv EUR) 2,176,039 1,877,484 15.9
Valor (1000 EUR)
Outras Emissdes (ob./tp's):
N°. Operacgbes 1,087 1,097 -0.9
Qt. val. mobiliarios (nv PTE) 2,488,167,195 3,638,588,529 -31.6
Valor (1000 PTE) 104,162,284 112,367,267 -7.3
Qt. val. mobiligrios (nv EUR) 613,524,298,997 167,783,013,819 265.7
Valor (1000 EUR) 228,493 43,073 430.5
Amortizagoes:
Divida Publica:
N°. Operagbes 3 5 -40.0
Qt. val. mobiliarios (nv PTE) 0 61,218,045
Valor (1000 PTE) 0 568,074,426
Qt. val. mobiliarios (nv EUR) 445,249,708,253 0
Valor (1000 EUR) 4,452,497 0
Outras Emissdes (ob./tp's):
N°. Operacgbes 176 167 5.4
Qt. val. mobiliarios (nv PTE) 219,112,079 262,502,018 -16.5
Valor (1000 PTE) 365,139,414 491,114,188 -25.7
Qt. val. mobiliarios (nv EUR) 2,551,705,438 0
Valor (1000 EUR) 44,936 0
Dividendos/Rendimentos up's:
N°. Operagbes 139 142 2.1
Qt. val. mobiliarios (nv PTE) 4,619,081,143 3,368,136,060 37.1
Valor (1000 PTE) 248,578,977 281,723,281 -11.8
Qt. val. mobiliarios (nv EUR) 2,733,602,607 86,040,816 3077.1
Valor (1000 EUR) 643,518 106,4 504.8
Subscri¢des (dir. preferéncia):
N°. Operacgbes 22 23 -4.3
Qt. val. mobiliarios (nv PTE) 26,900,184 189,611,688 -85.8
Valor (1000 PTE) 28,902,977 238,383,564 -87.9
Qt. val. mobiliarios (nv EUR) 811,910,790 16,749,736 4,747.3
Valor (1000 EUR) 2,554,857 345,165 640.2
Incorporagbes Reservas:
N°. Operagbes 15 13 15.4
Valor (1000 PTE) 4,567,084 52,797,134 -91.3
Qt. val. mobiligrios (nv EUR) 1,179,534,600 54,121,191 2,079.4
Valor (1000 EUR) 1,403,905 270,606 418.8
Reduc¢bes/Fusbdes/Cisdes:
N°. Operacgbes 11 8 38
Valor (1000 PTE) 32,775,617 15,207,591 116
Qt. val. mobiliarios (nv EUR) 2,063,789,304 17,087,297 11,978
Valor (1000 EUR) 2,121,498 85,266 2,388
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(I Sistemade Liquidacdo e Compensacéao

Em termos monetarios, antes da compensacao, verificou-se um aumento dos montantes objecto de liquidagao
para operagdes do mercado a vista, face a 1999, na ordem dos 50%. Todavia, esta evolugdo € contrariada por

uma diminui¢éo na ordem dos 30% das quantidades de valores liquidados.

No que se refere a quantidade de valores mobiliarios que registou um prazo de liquidacdo superior ao
estipulado, sendo objecto da emissdo de ordens de recompra, posicionou-se num percentual baixo da
guantidade liquidada. Por seu turno, o insucesso na liquidacao fisica das operacfes de bolsa a contado, tendo

ocorrido a respectiva reversao, cifrou-se em valores negligenciaveis.
Para o efeito, muito contribuiu o papel do Sistema de Empréstimo Automatico (SEA) entretanto implementado.

A liquidacéo do Mercado Especial de Operagdes por Grosso (MEOG) caracterizou-se por um decréscimo de
cerca de 75% face ao valor liquidado em 1999, muito por culpa da criacdo do MEDIP, apresentando um grau

de insucesso préximo de 1%.

A liguidacdo e compensacédo de operacbes de reporte ndo seguiu a tendéncia verificada em anos anteriores,
caracterizada por elevados niveis de crescimento, tendo apresentado uma evolucéo divergente entre o0 nimero
de operacdes registadas e o correspondente valor. Em concreto, o valor liquidado apresentou um crescimento

de 3% face ao que se registou em 1999, com um grau de insucesso a rondar os 6%.

Fig. 14 Liquidacdo e Compensacao de Operagdes

Mercado a Contado 2000 1999 Var. (%)

Valores Liquidados

N° guias 8,643,065 5,135,480 68

Qtd s/ compensacao 165,438,268,568 235,211,638,506 -30

Qtd ¢/ compensacao 123,257,405,778 204,421,391,713 -40

Valor (10”3 euro) 64,254,212 41,657,385 54
Sistema Empréstimo Automatico

Ne° guias 16,79 3,514 378

Quantidade 3,015,928 1,237,941 144

Valor (1073 euros) 80,009 18,024 344
Ordens de Recompra Emitidas

N° ordens 15,086 11,617 30

Quantidade 126,360,644 79,132,544 60

Valor (10”3 euros) 126,66 114,1 11
Liquidag&o Ordens de Recompra

N° guias 22,047 16,914 30

Quantidade 126,247,494 78,995,959 60

Valor (10”3 euros) 127,451 113,591,327 -100
Reverséo de Operacdes

Ne° guias 591 182 225

Quantidade 757,931 3,426,500 -78

Valor (10”3 euros) 2,141 2,236,529 -100
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Fig. 15 Sistemade Liquidagdo e Compensacéo - MEOG

MEOG 2000 1999 Var. (%)
Valores Liquidados
N° guias 8,952 38,619 =77
Valor (10”3 euro) 39,425,779 156,535,167 -75
Valores néo Liquidados
N° guias 116 270 -57
Valor (10”3 euro) 634,822 1,325,875 -52
Fig. 16 Sistema de Liquidag&o e Compensagéao - Reportes e SL Plus
Reportes 2000 1999 Var. (%)
Valores Liquidados
N° guias 2,743 3,052 -10
Valor (10”3 euro) 19,476,002 18,823,624 3
Valores nao Liquidados
N° guias 119 95 25
Valor (10”3 euro) 1,188,329 514,124 131
SL Plus 2000 1999 Var. (%)
Valores Liquidados
N° guias i
Valor (1073 euro) 2,500,000 @ e e

(1  Agéncia Nacional de Codificacéo

No ultimo trimestre do ano 2000 o ambito da codificacdo ISIN (International Securities Identification Number) e

CFlI (Classification of Financial Instruments) foi alargado para incluir outros instrumentos financeiros tais como

indices do mercado, taxas de juros, o proprio escudo e certificados de aforro.

Fig. 17 Cdbdigos ISIN

Cédigos ISIN Activos em Atribuidos Inactivados
31/12/2000 | durante 2000 | durante 2000
Accles 1,062 283 105
Obrigacdes 840 189 99
Unidades de Participacao 261 102 46
Titulos de Participagdo 16 0 1
Warrants Destacados 5 0 2
Warrants Autbnomos 3 3 0
Outros 2 2 2
Direitos de Incorporagéo 79 14 1
Direitos de Subscrigdo 10 21 17
Titulos de Depdsito 4 0 1
Bilhetes do Tesouro 0 0 0
indices 3 3 0
Taxas de Juro 3 3 0
Moeda 1 1 0
Papel Comercial 126 547 491
Certificados de Aforro 2 2 0
Total 2,417 1,17 765
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Anteriormente os instrumentos, para os quais a Agéncia atribui regularmente codigos ISIN e CFl, incluiam
valores mobilidrios tais como acc¢des, obrigacdes e outros valores equiparados, para além do papel comercial,
titulos de depdsito emitidos pelo Banco de Portugal e bilhetes do tesouro. Prevé-se o alargamento da
codificacdo aos instrumentos do mercado de derivados - contratos de futuros e de opcdes - durante o primeiro
trimestre de 2001.

Durante o ano de 2000 foram atribuidos um total de 1 170 cédigos. 765 cédigos foram inactivados sendo o
namero de cddigos activos, em 31 de Dezembro de 2000 de 2 417, representando um aumento de 20% em

relagdo a mesma data do ano anterior, em que o nimero de codigos activos era de 2005.

A Interbolsa, na sua qualidade de responsavel pela codificacdo ISIN de valores mobiliarios e outros
instrumentos financeiros emitidos em Portugal, colaborou nos trabalhos da ANNA - Association of National
Numbering Agencies, nomeadamente na sua Assembleia Geral Extraordinaria onde foram iniciados projectos
importantes para a garantia da qualidade da informacédo ISIN. Este novo projecto consiste na criacdo de uma
nova entidade liderada pela ANNA, a ASB - ANNA Service Bureau, que se vai ocupar de recolher a
identificacdo dos valores mobiliarios de todas as agéncias do mundo e a sua divulgacdo para os agentes dos
diversos mercados garantindo a disponibilizacdo atempada da informac¢éo, necessidade fundamental para a

implementacdo de processos STP - Straight Through Processing.
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6. Investigacdo e Desenvolvimento

O sucesso de uma instituicdo como a INTERBOLSA assenta em larga medida na constante actualizacao de
processos e na edificacdo de uma estrutura que suporte a actividade corrente, quer da prépria instituicao, quer
daquelas que com ela contendem (mormente a BVLP), apoiando ainda a tomada de decisédo estratégica. Neste
contexto, a aposta continua na Investigacao e Desenvolvimento pode ser a ténue fronteira entre o sucesso ou

a perda de competitividade num futuro mais ou menos préximo.

No decurso do ano 2000 ocorreram importantes transformacdes societarias e organizacionais, que colocaram a

funcao Informatica desafios significativos.

Em primeiro lugar, a transformacdo da associacao civil sem fins lucrativos em sociedade an6-nima, da qual
resultou a presente instituicdo, colocou e continuara a colocar no futuro préximo desafios de optimizacéo da
utilizacdo de recursos e de consolidacdo de processos que exigem da funcdo Informética apoio e resposta

atempados.

No ano 2000, a mudanca de instalagdes da Interbolsa para o mesmo edificio da Av. da Boavista no Porto em
gue ja se encontrava a BVLP veio exigir uma profunda revisdo da sua infra-estrutura tecnologica,
nomeadamente ao nivel das comunicagdes, e envolveu um importante esforgo logistico, por forma a garantir a

nao interrupcao dos servigcos prestados pela instituicao.

Para além deste importante projecto, os sistemas de informacéo da Interbolsa prosseguiram a sua evolucdo e

adaptacao as solicitagcdes do mercado e da estratégia da instituicao.

Ainda assim, poderemos apontar como marcos mais relevantes:

Transferéncias em tempo real

No sentido da constante inovacao e melhoria de procedimentos conducentes a modernizacdo do mercado de
capitais portugués, a Interbolsa procedeu a uma modificagdo no sistema informatico responsavel pelo Sistema
Centralizado de Valores, de tal forma que desde 10 de Janeiro de 2000 o processamento de transferéncias de
valores mobiliarios é efectuado com efeitos imediatos (em tempo real), numa base de livre pagamento (“free of

payment”).

Por esta via, as transferéncias entre os mesmos titulares, as operacbes fora de bolsa, as operacdes
equiparadas a fora de bolsa e as transferéncias de regularizacao interna, sdo de imediato confirmadas pelo

sistema da Central, apés aceitagdo da transferéncia pelos Intermediarios Financeiros envolvidos.

A informagcdo actualizada € imediatamente disponibilizada nos écrans de consulta, apos qualquer

movimentagao em conta por débito ou crédito.

As transferéncias podem ser digitadas, aceites ou recusadas em qualquer momento do dia, desde a abertura

dos sistemas até ao seu encerramento, excepto nos periodos de interrupcao técnica.
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Sistema de Liquidacao - SL Plus

Com vista a, em primeira instancia, dotar o mercado de divida publica de sistemas e infra-estruturas modernas
e eficientes foi, em estreita articulagdo com a BVLP, desenvolvido um novo sistema para liquidar operagfes de
natureza OTC, em concreto, compras e vendas e reportes. Este novo sistema esta em linha com o que de mais
desenvolvido existe em termos internacionais, incorporando servicos de contraparte central na liquidacao
financeira das operacfes. Foram também criadas bases para a modernizacdo dos sistemas de liquidacdo

nacionais, cujos frutos serao ja evidentes no inicio de 2001.

Alargamento do periodo de especificacdo de operacfes até D+2

A Interbolsa, enquanto entidade responséavel pela gestdo do sistema da Central de Valores Mobiliarios e do
Sistema de Liquidacdo e Compensacédo (Sistema), tem procurado desenvolver as funcionalidades oferecidas
pelos seus servicos em consonancia com os interesses manifestados pelos diversos agentes do mercado de

valores mobiliarios.

Uma das propostas que mereceu maior aprovagcdo num inquérito promovido junto dos Intermediarios
Financeiros veio a ser implementada a partir de 17 de Janeiro de 2000: o periodo de re-especificacdo passou
de 2 para 3 dias, isto €, a especificacdo de contas pelos Intermediarios Financeiros (IF's) que ndo efectuaram a
operacdo em bolsa ou a registaram no Mercado Especial de Operages por Grosso (MEOG) passou a ser
possivel em D, D+1 e D+2 (D é da data de registo da operagédo de bolsa ou de MEOG), sendo de notar que o

prazo de especificacéo, para os IF's que efectuaram a operacdo em Bolsa, se manteve como anteriormente.

Com esta alteracdo os IF’'s passaram a dispor de mais um dia para a re-especificacéo, ou seja, para indicarem
ao Sistema a conta sobre a qual se efectuard o crédito ou o débito de valores mobiliarios devido por cada
operacdo. Entre os méritos desta alteracdo conta-se a possibilidade de utilizacdo deste tempo adicional para se
estabelecerem contactos com clientes ou Centrais de Valores estrangeiras que permitam a correcta e

atempada identificac@o das contas a serem utilizadas.
Entre outras, as principais actividades desenvolvidas resenham-se na breve simula seguinte:

- Possibilitar a compensacgéo das operacdes de futuros e opgdes com os restantes mercados (a vista,
MEOG e de reportes);

- Adaptacdo do processo de célculo de taxas de bolsa para as operacfes realizadas ao abrigo de

contratos de estabilizacdo de cotacdes;
- Adaptacdo dos sistemas ao novo Cédigo de Valores Mobiliarios;
- Alteracdo do processo de emissao de ordens de recompra;

- Constituicdo, extincdo e execucdo de penhores a favor do Sistema de Indemnizacdo aos

Investidores;
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Disponibilizacdo da verséo 3 da aplicagdo STD (Sistema de Transferéncia de Dados), com recurso a
uma arquitectura cliente / servidor para transmisséo de ficheiros, relatérios e mensagens, utilizando

TCP / IP e compresséo de dados;

Traducédo da aplicacao de liquidacéo (LQ) para Inglés;

SL RT - Sistema de liquidacao de operacdes por grosso e em tempo real (vulgo RTGS);
Ligacdo da Interbolsa a outras Centrais Europeias;

Criacdo de interfaces para a utilizacdo de mensagens SWIFT,;

Continuacao da implementacéo e migracao dos sistemas informaticos no sentido da racionalizacéo e

uniformizacao das plataformas tecnolégicas em uso pelo grupo BVLP / Interbolsa;
Flexibilizacdo do regime do SEA,

Melhorias nas solu¢des de disponibilizacao e recolha de informacédo de/para os filiados.

Tendo em vista o teste a seguranca do sistema, foram realizados, com sucesso, dois testes ao sistema

alternativo da Interbolsa, em Abril e Dezembro respectivamente.
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7. Politica de Cooperacéao e Representacao

Tendo em vista quer 0 acompanhamento das principais tendéncias de evolucdo do seu sector de actividade,
guer assumir um maior protagonismo e promover a sua afirmacgdo publica, junto dos seus pares, dos demais
agentes financeiros e da sociedade como um todo; quer, ainda, por forma a desempenhar o papel social que
cabe a uma entidade com o seu prestigio e peso institucional, a INTERBOLSA prossegue uma intensa politica

de cooperacédo e representacdo, nacional e internacional.

Q) A nivel nacional

A INTERBOLSA esta filiada na AEP — Associacdo Empresarial Portuense.

(i) A nivel internacional

Além de intensos esforcos de aproximacdo e colaboracdo com as suas congéneres internacionais, a
INTERBOLSA é accionista da ANNA — Association of National Numbering Agencies, membro da ECSDA -

European Central Securities Depositories Association e da ISSA — International Securities Services Association.

Em resultado desta participacdo, o Vice-presidente do Conselho de Administracdo da INTERBOLSA, Jo&o
Carlos Correia de Matos, foi eleito Auditor para o exercicio de 2000, tendo posteriormente sido nomeado para o

cargo de Vice-President do Management Committe da ECSDA.
Ainda no &mbito desta organizacgéo, a Interbolsa tem representacéo nos seguintes Working-Groups (WG):
WG2
relativo a questdes legais
(Luisa Azevedo);
WG3
relativo a procedimentos DvP
(Jyrki Lepannen);
WG4
relativo a questdes técnicas de ligacdo a outras centrais
(Ruben Azevedo);
WG5
relativo a corporate actions
(Benedita Trigo);
WG TEMP
grupo de trabalho ad-hoc para a difusé@o de informacéao,

coordenado por Jyrki Lepénen
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8. Recursos Humanos e Organizacéao Interna

Tanto ou mais que em qualquer outro sector da actividade econdémica, a capacidade tecnolégica e a qualidade
dos recursos humanos ao dispor das instituicbes assumem-se como 0s elementos distintivos no quadro das

novas relag6es competitivas que se estabelecem no sistema financeiro internacional.

Assim, € prioritaria uma eficiente gestédo dos profissionais ao servigco, quer ao nivel da sua afectacéo funcional,

quer ao nivel da sua motivagdo constante.

SO assim se podera dotar a INTERBOLSA de uma estrutura flexivel, capaz de se ajustar as cons-tantes
mutacdes da sua envolvente, no sentido de obter uma resposta pronta e cabal aos desafios que no futuro lhe

venham a ser colocados.

0] Politica de Pessoal

Numa instituicdo como a INTERBOLSA, € necessario reunir um conjunto de profissionais com competéncias
diversificadas, mas que partilhem um mesmo espirito inovador, uma forte dinamica de trabalho, um elevado

sentido de responsabilidade e dedicagéo.

Neste sentido, a INTERBOLSA reuniu um conjunto de colaboradores extremamente capazes, com elevado

nivel de qualificacGes.

No sentido de consciencializar cada colaborador do seu papel na organizacdo, desenvolve-se uma politica de
permanente definicdo de funcdes, a qual, serve também de base aos posteriores momentos de avaliacdo do
trabalho desenvolvido.

Neste particular, refira-se que se iniciaram ainda no ano 2000 os trabalhos de preparacdo de um Diagndstico
de Recursos Humanos, em colaboragdo com a MBA Consultores, que envolvera a resposta a um inquérito

alargado por todos os colaboradores da Interbolsa.

ApOs 0 necessario processo de racionalizagédo e eliminagdo de ineficiéncias decorrente quer do processo de
transformagdo de associagdo civil sem fins lucrativos em sociedade anonima, quer da propria mudanca de
instalacdes da Interbolsa para o edificio da Av. da Boavista, € agora necessario voltar a fortalecer o nivel de
recursos humanos da instituicao, tendo em vista reforcar a capacidade de resposta dos varios departamentos,

face ao nimero crescente de solicitacdes de que sao alvo, internas e externas.

Finalmente, é politica da instituicdo suscitar um bom ambiente de trabalho e um elevado espirito de
colaboracdo e entreajuda que se reflecte no acolhimento prestado as iniciativas do Centro de Cultura e

Desporto.
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(i)  Pessoal ao servi¢co

A 31 de Dezembro de 2000 a INTERBOLSA contava com 53 colaboradores, 0s quais se repartiam pelos varios

Departamentos, nos termos expostos no quadro infra.

Ao nivel da INTERBOLSA, a taxa de absentismo no ano 2000 cifrou-se nos 5,40%, traduzindo um grande

empenho de todos os colaboradores.

(iii) Politica de Formagéao e de Valorizagdo dos Recursos

E entendimento claro desta instituicdo que s6 através do reforco constante das competéncias dos seus
colaboradores, da sua permanente actualizacédo e valorizacdo pessoal, € que a estrutura podera desenvolver
um trabalho eficaz e os individuos sentirdo um grau de motivacédo e reconhecimento que suscite a sua prépria

fidelizacdo a entidade patronal.

Neste contexto, a maior fatia das formacdes realizadas pelos colaboradores, centra-se nos Cursos ministrados

pelo IMC — Instituto Mercado de Capitais, porquanto contendem com a prépria actividade central da Interbolsa.

A estas iniciativas, acresce a frequéncia de cursos da area informatica e seminarios nacionais e internacionais
gue se debrucem sobre aspectos particulares do funcionamento do mercado de capitais e dos produtos nele

negociados.

Ao longo do ano 2000, 18 colaboradores da INTERBOLSA participaram em iniciativas de formacdo que

totalizaram cerca de 584 horas.

Ainda ao nivel da formacado, a INTERBOLSA vem disponibilizando aos seus colaboradores a frequéncia de
aulas de inglés, ministradas pelo American Language Institute nas proprias instalacdes da INTERBOLSA, com

a devida separacao das turmas pelos diferentes niveis de dominio da lingua pelos colaboradores interessados.

E também politica comum na INTERBOLSA a indicac&o de alguns dos seus colaboradores mais qualificados
para a frequéncia de cursos destinados a pds-graduados, dos quais merecem destaque as inscricdes
efectuadas em Pos-graduacdes em Gestao do Risco e Derivados no Porto, bem como no PDE — Programa de

Direccdo de Empresas, promovido pela AESE.

Fig. 18 Recursos Humanos

Assessores do Conselho e Secretariado 4
Gabinete de Comunicagao 2
Servigos Administrativos e Financeiros e outros 5
Informatica 28
Central de Valores Mobiliarios 14
TOTAL 53
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9. Analise Econ6mica e Financeira

Em 31 de Dezembro de 2000 terminou o primeiro exercicio fiscal e financeiro da Interbolsa enquanto sociedade
anonima. Como ja foi referido, esta instituicdo resultou de um processo de transformacdo em sociedade
comercial da antiga associacdo civil sem fins lucrativos. Assim, a Interbolsa, S.A. é herdeira de uma situacao
econdmica e patrimonial que resulta de sucessivos exercicios daquela antiga associagdo e das condi¢gdes em

gue se operou a sua transformacao.

A constituicdo formal da INTERBOLSA, como entidade gestora e o correspondente inicio do exercicio fiscal
teve lugar em 22 de Fevereiro, culminando posteriormente com o respectivo registo junto da CMVM e a
consequente entrada em funcfes dos seus érgaos sociais, razdo pela qual este primeiro exercicio corresponde
apenas ao periodo que medeia entre esta data e o final do ano. Donde, a demonstracéo de resultados e os
demais fluxos financeiros adiante apresentados reportam-se a este periodo. Todavia, no presente ponto do
relatorio de gestdo, excepto quando expressamente referido o contrario, os valores apresentados e os
comentarios produzidos reportar-se-ao a totalidade do exercicio de 2000, pelo que englobam quer o periodo
em que a entidade gestora ja se encontrava constituida quer a parte inicial do ano em que ainda funcionava a
antiga associacdo. Este procedimento afigura-se-nos ajustado, dado que apenas desta forma é possivel

efectuar comparacfes com 0s exercicios antecedentes.

Em ordem a que melhor possa ser acompanhada a andlise que ira ser desenvolvida, a tabela que se segue
resume os principais resultados consolidados relativos a totalidade dos 12 meses de 2000, da mesma forma
gue apresenta os valores de algumas das variaveis contabilisticas, obtidos em 1999 pela associacdo entdo

existente.

Resultados

Os resultados do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2000 foram excelentes. O resultado liquido ascendeu
a €4 759 640 (954 222 contos), tendo o valor do resultado antes de impostos atingido € 7 336 295 (1 470 795

contos).

Se tomarmos como referéncia o exercicio de 1999, estes valores traduzem taxas de crescimento superiores

aos 96,0% para o Resultado Liquido ou aos 174,0% para 0 Resultado Antes de Impostos no ano 2000.

Em boa verdade, este valor é tanto mais significativo quanto a menor subida dos Resultados Liquidos deriva

também dos efeitos da alteracao do regime fiscal subjacente a transformacao institucional verificada.

Como se pode observar no quadro anterior, se delimitarmos a nossa andlise ao periodo que medeia entre a
data de inicio de actividade da INTERBOLSA enquanto entidade gestora e o final do ano os resultados obtidos
sdo igualmente excelentes. Assim, o resultado liquido apurado entre 22 de Fevereiro e 31 de Dezembro de
2000, ascendeu a € 4 684 250 (939 108 contos), tendo o valor do resultado antes de impostos atingido € 7 240
743 (1 451 584 contos).
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Para o bom desempenho obtido contribuiu um expressivo crescimento dos proveitos e uma bem sucedida

politica de contengéo de custos.

Proveitos e Ganhos

As receitas provenientes de servigos prestados ao nivel do sistema de liquidacédo e da centralizacéo de valores
tiveram uma evolugdo muito positiva, porquanto o valor da prestacdo de servicos da Interbolsa aumentou

26,8% face ao exercicio anterior.

Este aumento significativo foi motivado, no essencial, pelos “Exercicio de direitos”, “Utilizacdo do sistema” e
“Outros produtos” tais como o “Sistema de empréstimo automatico” (incremento de 400%) o que demonstra
bem o nivel de actividade da INTERBOLSA no ano 2000.

Ainda ao nivel dos proveitos, os resultados financeiros totalizaram € 583 835 (117 048 contos), o que sendo
significativamente inferior ao valor contabilizado em 1999, ndo é surpreendente dado que grande parte das
disponibilidades financeiras entdo existentes foram transferidas para o Estado no ambito do processo de
transformacéo institucional ocorrido. No caso da Interbolsa, verificou-se o pagamento ao Estado de uma

guantia de 5 595 876 contos, concretizada em 18 de Janeiro de 2000.

Em termos da distribuicdo temporal dos proveitos, constata-se que os resultados apurados no periodo que
medeia entre 22 de Fevereiro e 31 de Dezembro e os resultados correspondentes ao exercicio completo nao
sdo estruturalmente divergentes, reflectindo apenas o bom andamento do volume de transac¢des nos primeiros

meses do ano.

Fig. 19 Situacdo Econ6émica e Financeira

Interbolsa, SA Interbolsa, SA Interbolsa Interbolsa Ainterbolsa  Ainterbolsa
2000 2000 2000 2000 1999 1999
PTE 1073 PTE 1073 PTE 1073
[1] [2] [3]

Activo Liquido 3036 827 15 147 627 3051941 15223 017 7 714 468 38 479 602
Passivo Liquido 1095 309 5463 376 1095 309 5 463 376 2 429 449 12 118 042
Capital Proprio 1941518 9 684 250 1956 632 9 759 640 5285018 26 361 559
Proveitos Operacionais 2 847 926 14 205 395 2979 313 14 860 749 2 349 094 11 717 233
Custos Operacionais 1519417 7578 818 1656 993 8 265 045 2042 644 10 188 663
Resultado Operacional 1328509 6 626 577 1322 320 6 595 704 306 451 1528 569
EBITDA [4] 1557 104 7 766 803 1557 209 7 767 326 910 827 4543 185
Resultados Financeiros 96 585 481 765 117 048 583 835 201 316 1004 158
Resultados Extraordinarios 26 489 132 130 31426 156 755 28 626 142 786
Resultados Antes de Impostos 1451584 7240 473 1470795 7 336 295 536 392 2675514
Resultados Liquidos 939 108 4 684 250 954 222 4 759 640 486 649 2 427 397

[1] Contas individuais da Interbolsa, S.A. para o periodo de 22 de Fevereiro a 31 de Dezembro de 2000. [2] Contas individuais da Interbolsa para o periodo de 1 de Janeiro
a 31 de Dezembro de 2000. [3] Contas individuais da Interbolsa para o periodo de 1 de Janeiro a 31 de Dezembro de 1999. [4] Resultado Operacional acrescido das
Amortizagdes e Provisdes.

Quanto aos valores globais, o total de proveitos operacionais apurado no periodo ulterior a 22 de Fevereiro foi
de € 14 205 395 (2 847 926 contos), enquanto que, no ano todo, o valor registado foi de € 14 860 749 (2 979
313 contos).
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Custos e Perdas

Ao nivel dos custos importa assinalar uma bem sucedida politica de redugédo de despesas o que originou que

0S custos operacionais se tenham limitado a € 8 265 045 (1 656 993 contos).

Em termos comparativos com 0 ano anterior, 0s custos operacionais da INTERBOLSA revelam um decréscimo
de 18,9%, mormente gracas a evolucdo favoravel das rubricas Fornecimentos e Servicos Externos e Provisées

(n&o aceites fiscalmente).

Em termos da estrutura de custos, os custos com o pessoal (30,0%) séo a principal componente seguida dos
fornecimentos e servigcos externos (28,6%) e dos demais custos (27,2%). As amortizacfes e provisdes (14,2%)

representam uma menor frac¢éo do total.

Nos termos do artigo 5° da Portaria n.° 313-A / 2000 (22. Série), de 29 de Fevereiro (alterada pela Portaria n.°
1338/2000, de 05 de Setembro), as entidades gestoras de sistemas centralizados de valores mobiliarios ou de
sistemas de liquidacdo devem, a CMVM, uma taxa de 15% sobre as comissdes por elas cobradas nessa
gualidade. O valor devido a CMVM e relativo ao exercicio de 2000, no montante de € 2 129 142,03, foi

contabilizado na rubrica de “Outros custos operacionais”, assim justificando o peso que esta assume no total.

No tocante a dinamica das diferentes rubricas, os fornecimentos e servicos externos apresentaram um

decréscimo de 12,4% face aos custos suportados nesta categoria em 1999.

Ao nivel da desagregacao dos fornecimentos e servigos externos registe-se a evolugao favoravel de rubricas
como a “Publicidade e Propaganda’, “Remuneraces dos Orgdos Sociais”, “Conservacdo e Reparacio’,
“Trabalhos Especializados”, “Comunicacdo” e “Deslocacdo e estadas” que proporcionaram uma economia

conjunta de cerca de 150 000 contos.

Em contrapartida, emergiram com algum significado os encargos que a INTERBOLSA agora comporta, e que
antes nao eram suportados pela associagao civil, com as instalacdes onde estéo situados 0s seus servi¢cos, em

virtude de transferéncia do seu anterior patriménio imobiliario para o Estado.

A evolucédo dos custos com o pessoal, resulta do efeito conjugado da reducé@o das remuneracdes suportadas,
por forca da saida de 6 colaboradores ao longo do ano 2000 e das indemnizagbes por despedimento

suportadas, no @mbito do processo de reestruturacdo em curso.

Estrutura Patrimonial

Fruto dos muito bons resultados alcancados, o activo liquido consolidado da INTERBOLSA foi contabilizado em
€ 15 223 017 (3 051 941 contos). Este valor € inferior em 60,4% ao activo liquido da antiga associacdo civil
sem fins lucrativos. Todavia, se adicionarmos aquele montante os valores correspondentes aos iméveis e aos
montantes pecuniarios entregues ao Estado no ambito da transformacao da antiga associagdo civil sem fins

lucrativos na nova sociedade anéni-ma, obtemos uma taxa de crescimento de 18,0%.
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O passivo da INTERBOLSA, tendo-se cifrado em € 5 463 376 (1 095 309 contos), registou um decréscimo de
55,0% face a 1999.

Investimento

Em termos de investimentos, o ano 2000 ficou marcado pela inexisténcia de grandes transformacdes
operacionais, 0 que se justifica pela relativa juventude dos sistemas adoptados, bem como pelo facto de, na
sequéncia de estudos realizados com o apoio da Andersen Consulting, se ter optado por desenvolver os

sistemas ja existentes ao nivel da Interbolsa.

Rendibilidade

Em seguida sdo apresentados varios racios que evidenciam uma boa situagcdo econémica e financeira, devida
em grande medida ao bom desempenho obtido no exercicio findo, e a elevada rendibilidade obtida, fruto quer
dos proveitos obtidos, quer da conten¢do de custos, quer ainda do emagrecimento do activo e do capital

préprio ocorridos.

Em particular, é de destacar o reflexo positivo da evolugdo dos proveitos e do esforco de contencdo e de
reducdo de custos na margem operacional, enquanto que a evolugcdo mais positiva desta margem do que da

margem liquida reflecte a reducéo do contributo dos resultados financeiros.

O aumento da rendibilidade do activo e do capital proprio denota quer os bons resultados obtidos, quer a

reducéo do valor destas variaveis no ambito do processo de transformacao institucional ocorrido.

Fig. 20 Indicadores de Rendibilidade

Interbolsa, SA Interbolsa Ainterbolsa
2000 2000 1999
(1 [ 2
Margem Liquida 33,00% 32,00% 20,70%
Margem Operacional 46,60% 44,40% 13,00%
Margem Bruta 54,70% 52,30% 38,00%
Rendibilidade do Activo [4] 30,90% 31,30% 6,30%
Rendibilidade do Capital Proprio [5] 48,40% 48,80% 9,20%
Resultado por Accao (€) 0,94 0,95 0,40

[1] Contas individuais da Interbolsa, S.A. para o periodo de 22 de Fevereiro a 31 de Dezembro de 2000.
[2] Contas individuais da Interbolsa para o periodo de 1 de Janeiro a 31 de Dezembro de 2000.

[3] Contas individuais da Alnterbolsa para o periodo de 1 de Janeiro a 31 de Dezembro de 1999.

[4] Tomando como referéncia o valor do Activo no final do ano.

[5] Tomando como referéncia o valor do Capital Préprio no final do ano.
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10. Perspectivas Futuras

A evolucdo da actividade da Interbolsa no futuro proximo terd como principais vectores norteadores, a evolucéo
do mercado de capitais portugués como um todo — nomeadamente, quanto aos niveis de crescimento e
liquidez que este venha a registar, e 0 acompanhamento dos principais fendmenos de integracdo e inovacao

promovidos pelas suas congéneres a escala internacional.

Relativamente, a primeira vertente, o mercado de acg¢des a contado tem crescido em Portugal cerca de 50% ao
ano, em média, na Ultima década. Trata-se de uma performance muito significativa e uma tendéncia auspiciosa
se usada para projectar a evolugdo futura do mercado de capitais portugués. Também o mercado de derivados
e os produtos OTC registaram no passado recente uma evolu¢cdo muito positiva, como se deu anteriormente

conta.

Hoje, ndo sé ndo se encontra ainda esgotado todo o potencial de crescimento inerente ao surgimento de novas
tecnologias, e em particular da negociagdo através da Internet, como se comparados os turnovers dos
principais valores portugueses com idénticos quocientes de outras empresas europeias de idéntica dimenséo e
free float é notéria a existéncia de espago para uma maior convergéncia. Além disso, também a comparagéo
da capitalizacao bolsista relativa do mercado portugués com alguns paises mais desenvolvidos e que podem
ser padrdo de referéncia quanto a evolucédo futura do mercado portugués, da sinais de algum optimismo quanto

ao potencial de crescimento do mercado de capitais nacional.

Encaram-se, pois, como muito positivas as perspectivas quanto a evolucdo futura do nivel de actividade dos
mercados organizados e geridos pela BVLP e, por consequéncia, das areas de intervencao sob a tutela da

Interbolsa.

No que toca a concorréncia internacional, é sabido que as fac¢des da Euronext (que abarca os mercados
Francés, Holandés e Belga) e da Clearstream (resultante da Cedel International e da Deutsche Bérse Clearing)
se “degladiam”, na tentativa de imporem o seu modelo de negociagdo, compensacéo e liquidacdo de valores

mobiliarios a escala europeia.

Tal como esta estabelecido no projecto da Euronext, tal langamento de um sistema Unico ndo devera ocorrer
antes de 2003. Por isso mesmo, revela-se extremamente importante que a Interbolsa se paute como um
agente actuante, dinamico, eficaz e moderno, contribuindo para o fortalecimento do mercado de capitais

portugués e para a sua afirmacdo no exterior.

A perspectiva de concretizacdo de aliangas internacionais em curso também €, assim, um factor de optimismo,
na medida em que se espera que dai decorra a aceleracdo do processo de convergéncia dos indicadores de

dimenséo e actividade do mercado nacional para padrées mais evoluidos.

INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacao e de Sistemas Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A. 44



Relat6rio e Contas 2000

Relativamente ao exercicio de 2001, importa, todavia, ndo ignorar os potenciais efeitos decorrentes da
transformagédo operada ao nivel do regime fiscal, a qual é penalizadora do nivel de risco, da emisséo do capital
proprio e da competitividade dos agentes e do mercado de capitais portugués. Além disso, importa ndo ignorar
gue a performance dos mercados de capitais depende de envolventes externas, designadamente de natureza

macro-econoémica, pelo que quaisquer prognosticos de evolugédo sdo sempre exercicios de grande falibilidade.

Finalmente, registe-se que em termos de investimentos e de politicas de financiamento, ndo se antevéem

grandes transformacdes comparativamente ao registado no exercicio a que se reporta o presente Relatério.
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11. Sintese da Legislacdo Publicada

Decretos-lei

Portarias

Decreto-lei n.° 221/2000 do Ministério das Financas (DR n.° 209, Série I-A, 09/09/00)
Transp8e para a ordem juridica interna, apenas no que aos sistemas de pagamento diz respeito, a
Directiva n.° 98/26/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Maio, relativa ao caracter

definitivo da liquidacdo nos sistemas de pagamento.

Decreto-lei n.° 228/2000 do Ministério das Financas (DR n.° 221, Série I-A, 23/09/00)

Cria 0 Conselho Nacional de Supervisores Financeiros.

Rectificagdo n.° 1-A/2000 da Presidéncia do Conselho de Ministros (DR n.° 7, Série I-A, Supl.,
10/01/00) Rectifica o Decreto-lei n.° 486/99, de 13 de Novembro, que aprova o novo Codigo dos

Valores Mobiliarios.

Portaria n.° 55/2000 do Ministério das Financas (DR n.° 35, Série I-B, 11/02/00) Acrescenta a lista
anexa a Portaria n.° 377-A/94, de 15 de Junho, os valores mobiliarios representativos de divida

publica emitidos ao abrigo da resolucao do Conselho de Ministros n.° 160-C/99, de 30 de Dezembro.

Portaria n.° 113-A/2000 do Ministério das Financas (DR n.° 50, Série I-B, Supl., 29/02/00)
Revoga o n.° 3 da lista aprovada pela Portaria n.° 27/99, de 18 de Janeiro (que aprova a lista dos
mercados regulamentados, para efeitos da Directiva n.° 93/22/CEE, do Conselho, de 10 de Maio,

relativa aos servigos de investimentos no dominio dos valores mobiliarios.

Portaria n.° 313-A/2000 do Ministério das Financas (DR n.° 50, Série Il, Supl., 29/02/00)

Fixa taxas devidas a CMVM, designadamente pelas entidades gestoras dos mercados, de sistemas
centralizados de liquidacao e sistemas centralizados de valores mobiliarios, bem como taxas devidas
pelas transmissfes de valores negociados em mercado regulamentado e realizadas fora do mercado

regulamentado.

Portaria n.° 289/2000 do Ministério das Financas (DR n.° 121, Série I-B, 25/05/00) Estabelece

normas relativas ao registo de valores mobiliarios escriturais junto do emitente.

Portaria n.° 290/2000 do Ministério das Financas (DR n.° 121, Série I-B, 25/05/00) Aprova o

modelo do registo da emissdo de valores mobiliarios junto do emitente.

Portaria n.° 382/2000 do Ministério das Financas (DR n.° 147, Série I-B, 28/06/00) Acrescenta a
lista anexa a Portaria n.° 377-A/94, de 15 de Julho, os valores mobilidrios representativos de divida

publica emitidos ao abrigo da Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 19-A/2000, de 2 de Maio.

Portaria n.° 1338/2000 do Ministério das Finangas (DR n.° 205, Série Il, 05/09/00)
Altera os artigos 3° e 4° da Portaria n.° 313-A/2000, de 29 de Fevereiro (que fixa taxas devidas a
CMVM).
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Despachos

- Despacho n.° 14580/2000 do Gabinete do Secretéario de Estado do Tesouro e das Financas (DR
n.° 165, Série I, 19/07/00)
Autoriza o Instituto de Gestdo do Crédito Publico (IGCP) a, em nome e representacdo da Republica
Portuguesa, e com vista, exclusivamente, a dar maior liquidez ao mercado secundario de divida
publica, intervir neste mercado como parte (reportado) em operacbes de reporte tendo por objecto

valores mobiliarios representativos de divida publica directa do Estado admitidos ao MEDIP.

Regulamentos da CMVM

Regulamento n.° 1/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 23, Série Il, 28/01/00)

Altera o regulamento da CMVM n.° 93/3, relativo ao precario da Interbolsa.

- Regulamento n.° 3/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 27, Série I, 02/02/00)

Entidades gestoras de mercados, sistemas e servi¢os.

- Regulamento n.° 5/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 45, Série Il, Supl., 23/02/00)

Mercados.

- Regulamento n.° 8/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 45, Série Il, Supl., 23/02/00)

Operacdes de reporte e de empréstimo de valores mobiliarios.

- Regulamento n.° 9 /2000 da C.M.V.M. (DR n.° 45, Série Il, Supl., 23/02/00)

Taxas.

- Regulamento n.° 10/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 45, Série Il, Supl., 23/02/00)
Ofertas e emitentes.

- Regulamento n.° 11/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 45, Série Il, Supl., 23/02/00)

Deveres de informacao.

- Regulamento n.° 12/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 45, Série Il, Supl., 23/02/00)

Intermediacéo financeira.

- Regulamento n.° 13/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 45, Série Il, Supl., 23/02/00)

Entrega de elementos.

- Regulamento n.° 14/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 45, Série Il, Supl., 23/02/00)

Sistemas de registo de valores mobiliarios.

- Regulamento n.° 15/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 45, Série Il, Supl., 23/02/00)

Sistemas de liquidacao.

- Regulamento n.° 18/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 45, Série Il, Supl., 23/02/00)

Mercado especial de operacfes por grosso.
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Regulamento n.° 22/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 149, Série Il, 30/06/00)
Mercado Especial de Divida Publica - MEDIP.

Regulamento n.° 24/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 165, Série Il, 19/07/00)

Deveres de informacao.

Regulamento n.° 25/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 163, Série Il, 17/07/00)

Servicos de gestdo e de liquidacao de operacbes de compra e venda de valores mobiliarios

realizadas fora de mercado.

Regulamento n.° 28/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 176, Série Il, 01/08/00)

Normas prudenciais.

Regulamento n.° 35/2000 da C.M.V.M. (DR n.° 299, Série Il, 29/12/00)
Taxas.

Regulamentacdo da INTERBOLSA

Regulamento da Interbolsa n.° 1/2000 (boletim de cotacfes da BVLP de 29 de Fevereiro)

Precério.

Regulamento da Interbolsa n.° 2/2000 (boletim de cotacdes da BVLP de 24 de Julho)

Altera o Regulamento da Interbolsa n.° 1/2000.

Regulamento da Interbolsa n.° 3/2000 (boletim de cotacdes da BVLP de 22 de Setembro)

Regras operacionais gerais de funcionamento dos sistemas centralizados de valores mobiliarios.

Regulamento da Interbolsa n.° 4/2000 (boletim de cotacBes da BVLP de 22 de Setembro)

Regras operacionais gerais de funcionamento dos sistemas de liquidagcéo de valores mobiliarios.

Regulamento da Interbolsa n.° 5/2000 (boletim de cotacfes da BVLP de 22 de Setembro)
Filiacao.
Regulamento da Interbolsa n.° 6/2000 (boletim de cotacdes da BVLP de 22 de Setembro)

Codificacéo de valores mobiliarios.

Circular da Interbolsa n.° 1/2000 (boletim de cotacGes da BVLP de 22 de Setembro)

Exercicio de direitos.

Circular da Interbolsa n.° 2/2000 (boletim de cotac6es da BVLP de 22 de Setembro)

Procedimentos de integracdo, depésito e levantamento de valores mobiliarios titulados.

Aviso da Interbolsa n.° 1/2000 (boletim de cotacdes de 22 de Setembro)

Horarios.

Aviso da Interbolsa n.° 2/2000 (boletim de cotacdes de 22 de Setembro)

Dias de encerramento.
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Diversos

Aviso da Interbolsa n.° 3/2000 (boletim de cotacdes de 03 de Outubro)

Participantes nos sistemas geridos pela Interbolsa.

Aviso da Interbolsa n.° 537/2000 (boletim de cotacdes de 04 de Dezembro)

Dias de encerramento. Revoga o aviso da Interbolsa n.° 2/2000.

Instrucdo n.° 1/2000 do Instituto de Gestdo do Crédito Publico (DR n.° 17, Série Il, 21/01/00)
Alteracdes a Instrucao n.° 2-A/98 do Instituto de Gestdo do Crédito Publico, de 22 de Dezembro,

relativa a emisséo de Obrigacdes do Tesouro.

Anuncio da INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacdo e de Sistemas
Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A. (DR n.° 145, Série lll, Supl., 26/06/00)
Estatutos da Interbolsa — Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacdo e de Sistemas Centralizados

de Valores Mobiliarios, S.A.

Anincio da INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacdo e de Sistemas
Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A. (DR n.° 185, Série Ill, 11/08/00)
Rectificacdo aos Estatutos da Interbolsa — Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacdo e de

Sistemas Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A.

Aviso n.° 8/2000 do Banco de Portugal (DR n.° 261, Série I-B, 11/11/00)
Designa os sistemas de pagamentos que beneficiardo da irrevogabilidade das ordens de
transferéncia e da exigibilidade das garantias constituidas a favor de participante ou de banco

integrante do Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC).

Anincio da INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacdo e de Sistemas
Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A. (DR n.° 265, Série lll, 16/11/00)
Rectificacdo a Rectificacdo dos Estatutos da Interbolsa — Sociedade Gestora de Sistemas de

Liquidagéo e de Sistemas Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A.

Anuncio da BVLP - Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, SA (DR n.° 299, Série I,
Supl., 29/12/00)
Estatutos da BVLP — Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A.
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12. Proposta de Aplicacdo de Resultados

Proposta de Aplicacdo de Resultados (Euros)

No exercicio de 2000, a INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacdo e de Sistemas

Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A., obteve um lucro de 4 684 250,41 Euros.

PropGe-se que, relativamente ao exercicio de 2000, seja distribuido um dividendo de 2 493 989,49 Euros, ou

seja 0,499 Euros por accao.

Nestes termos, e no exercicio da competéncia que Ihe confere o artigo 19.° dos Estatutos, o Conselho de

Administracao prop6e a seguinte aplicacao do lucro do exercicio:

- Reserva legal (art. 32°, n.° 2, do DL 394/99 de 13 de Outubro) ................. € 468 425,00
- Distribuicao sob a forma de dividendos ...........cccccvvvereeiinicciieeee e € 2 493 989,49
= RESEIVAS [IVIES ...t s € 1721 835,92

Nos termos do art.° 397° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informam-se 0s senhores accionistas de que
a sociedade ndo concedeu quaisquer empréstimos ou créditos aos seus administradores, nao efectuou
pagamentos por conta deles, ndo prestou garantias a obrigacdes por eles contraidas, nem lhes facultou
guaisquer adiantamentos de remuneragcfes, bem como, ndo celebrou quaisquer contratos com 0S seus

administradores, directamente ou por interposta pessoa.

Proposta de Aplicacdo de Resultados (escudos)
No exercicio de 2000, a INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacdo e de Sistemas
Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A., obteve um lucro de 939 107 891$00.

Prop&e-se que, relativamente ao exercicio de 2000, seja distribuido um dividendo de 500 000 000$00, ou seja
100%$00 por accgéo.

Nestes termos, e no exercicio da competéncia que Ihe confere o artigo 19.° dos Estatutos, o Conselho de

Administracao prop6e a seguinte aplicacao do lucro do exercicio:

- Reserva legal (art. 32°, n.° 2, do DL 394/99 de 13 de Outubro) .............. 93 910 781%$00
- Distribuicao sob a forma de dividendos ...........ccccceveeeiniciiieeee e 500 000 000$00
= RESEIVAS lIVIES ....eeieiee et 345 197 110$00

Nos termos do art.° 397° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informam-se 0s senhores accionistas de que
a sociedade ndo concedeu quaisquer empréstimos ou créditos aos seus administradores, ndo efectuou
pagamentos por conta deles, ndo prestou garantias a obrigacdes por eles contraidas, nem lhes facultou
guaisquer adiantamentos de remuneracfes, bem como, ndo celebrou quaisquer contratos com 0S Sseus

administradores, directamente ou por interposta pessoa.
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13. Contas
Balanco em 31 de DEZEMBRO de 2000
Em euros
EXERCICIOS
31-Dez-00 22-Fev-00
Activo Amortizacdes Activo Activo
Bruto e Provisdes Liquido Liquido
ACTIVO
IMOBILIZADO:
IMOBILIZAGOES INCORPOREAS:
Despesas de instalagcao 101,26 101,26 0,00 0,00
Propriedade industrial e outros direitos 1104 517,73 1 088 585,26 15 932,47 28 664,73
Adiantamentos por conta de imobilizagbes incorpdreas 0,00
1104 618,99 1 088 686,52 15 932,47 28 664,73
IMOBILIZAGOES CORPOREAS:
Terreno e recursos naturais 0,00
Edificio e outras construgdes 0,00
Equipamento bésico 883 959,18 744 117,78 139 841,40 189 466,82
Equipamento de transporte 201 064,49 149 579,93 51 484,56 71 357,65
Ferramentas e utensilios 3409,83 3184,88 224,95 401,27
Equipamento administrativo 1325 710,15 1077 845,90 247 864,25 394 818,24
Outras imobilizagdes corpéreas 8 303,16 3 010,52 5 292,64 5 239,01
2422 446,81 1977 739,01 444 707,80 661 282,99
INVESTIMENTOS FINANCEIROS:
Titulos e outras aplicag@es financeiras 1 195,29 0,00 1 195,29 1 195,29
1 195,29 0,00 1 195,29 1195,29
CIRCULANTE:
DIVIDAS DE TERCEIROS — Médio e longo prazo
Outros devedores 18 194,52 18 194,52 24 778,50
18 194,52 18 194,52 24 778,50
DIVIDAS DE TERCEIROS - Curto prazo:
Clientes, c/c 224 700,02 0,00 224 700,02 46 868,72
Clientes de cobranca duvidosa 0,00 0,00 0,00
Estado e outros entes publicos 0,00 0,00 0,00
Outros devedores 594 295,56 0,00 594 295,56 35 264,28
818 995,58 0,00 818 995,58 82 133,00
APLICACOES DE TESOURARIA:
Depdsitos a prazo 12 196 650,09 0,00 12 196 650,09 5896 077,52
12 196 650,09 0,00| 12196 650,09 5896 077,52
DEPOSITOS BANCARIOS E CAIXA:
Dep6sitos a ordem 1 145 288,13 1 145 288,13 695 421,13
Caixa 0,00 0,00 502,46
1 145 288,13 1 145 288,13 695 923,59
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS:
Acréscimos de proveitos 379 596,23 379 596,23 15 193,84
Custos diferidos 127 067,23 127 067,23 238 847,94
506 663,46 506 663,46 254 041,78
Total de amortiza¢des 3066 425,53
Total de provisdes 0,00
Total do activo 18 214 052,87 3066 425,53 | 15147 627,34 7 644 097,40
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Balanco em 31 de DEZEMBRO de 2000

Em euros
31-Dez-00 22-Fev-00
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
CAPITAL 5 000 000,00 5 000 000,00
OUTRAS RESERVAS 0,00 0,00
RESULTADOS TRANSITADOS 0,00 0,00
5 000 000,00 5 000 000,00
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO 4 684 250,41 0,00
Total do capital proprio 9 684 250,41 5 000 000,00
PASSIVO:

PROVISOES PARA RISCOS E ENCARGOS:
Provisdes para pensdes 0,00 0,00
Outras provisdes para riscos e encargos 750 000,00 0,00
750 000,00 0,00

DIVIDAS A TERCEIROS - Curto prazo:

Dividas a instituicdes de crédito 0,00 0,00
Fornecedores, c/c 209 356,18 268 029,51
Fornecedores facturas em recp, e conferéncia 831,40 0,00
Fornecedores de imobilizado, c/c 115 341,33 22 474,00
Estado e outros entes publicos 3162 314,28 154 421,33
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Demonstracao dos Resultados

31 de DEZEMBRO de 2000

Resultado Liguido do exercicio

Em euros
31-Dez 2000
CUSTOS E PERDAS
Fornecimentos e servigos externos 2 163 062,47
Custos com o pessoal
Remuneragbes 1539 888,20
Encargos sociais:
Pensdes 0,00
QOutros 589 592,46 2 129 480,66
Amortizagdes do imobilizado corpéreo e incorpéreo 390 225,56
Provisbes 750 000,00 1 140 225,56
Impostos 7 451,77
Outros custos operacionais 2138 597,42 2 146 049,19
A) 7578 817,88
Juros e custos similares:
Outros 2 865,85 2 865,85
(©) 7 581 683,73
Custos e perdas extraordinarios 20 907,96
(E) 7 602 591,69
Imposto sobre o rendimento do exercicio 2 556 222,39
(G) 10 158 814,08

4 684 250,41

14 843 064,49
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Em euros
31-Dez 2000
PROVEITOS E GANHOS
Prestacdes de servigos 14 205 395,12
Proveitos suplementares 0,00
Outros proveitos e ganhos operacionais 0,00
(B) 14 205 395,12
Rendimentos de titulos negociaveis e outras aplicacdes
financeiras:
Outros 447 125,07
Outros juros e proveitos similares:
Outros 37 506,23 484 631,30
(D) 14 690 026,42
Proveitos e ganhos extraordinarios
Outros 153 038,07
(3] 14 843 064,49
Resumo:
Resultados operacionais: (B) - (A) = 6 626 577,24
Resultados financeiros: [ (D) - (B)]-[(C) - (A) ] = 481 765,45
Resultados correntes: (D) - (C) = 7 108 342,69
Resultados antes de impostos: (F) - (E) = 7 240 472,80
Resultado liquido do exercicio: (F) - (G) = 4 684 250,41
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Demonstracao dos Resultados por funcdes

Em conformidade com a Directriz Contabilistica N°20

Em Euros

2000

Vendas e prestacdes de servigos 14 205 395,12
Custos das vendas e das prestagdes de servigos 4243 371,96
Resultados brutos 9962 023,16

Outros proveitos e ganhos operacionais 0,00
Custos de distribuicdo 0,00
Custos administrativos 1196 848,50
Outros custos e perdas operacionais 2138 597,42
Resultados operacionais 6 626 577,24

Custo liquido de financiamento 0,00
Ganhos (perdas) em filiais e associadas 0,00
Ganhos (perdas) em outros investimentos 481 765,45
Resultados correntes 7108 342,69

Custos e Perdas Extraordinarios 20 907,96
Proveitos e Ganhos Extraordinarios 153 038,07
Resultados antes de impostos 7 240 472,80

Impostos sobre os rendimentos 2 556 222,39
Resultados liquidos 4684 250,41

Resultados por acc¢ao 0,94

INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacao e de Sistemas Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A. 55



Relat6rio e Contas 2000

Demonstracao dos fluxos de caixa

Em euros
31-Dez-00

Actividades operacionais
Recebimentos de clientes 16 433 393,69
Pagamento a fornecedores 4 203 364,41
Pagamento ao pessoal 1997 420,70

Fluxo gerado pelas operagdes

Outros recebimentos relativos a actividade operacional
Outros pagamentos relativos a actividade operacional
Regulamento n° 95/4 da CMVM
Estado e outros Entes Publicos
Outros
Fluxo gerado antes das rubricas extraordinarias

Recebimentos relacionados com rubricas extraordinarias
Pagamentos relacionados com rubricas extraordinarias
Fluxo das actividades operacionais

Actividades de investimento

Recebimentos provenientes de:

Investimentos financeiros

Imobilizagbes corpéreas

Imobilizagdes incorpdreas

Juros e proveitos similares

Montante bruto

Imposto sobre o rendimento (IRC)

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros
Imobilizagbes corpéreas
Imobilizagdes incorpdreas

Fluxo das actividades de investimento

Actividades de financiamento
Pagamentos respeitantes a:
Amortizagdes de contratos de locacgao financeira
Juros e custos similares

Fluxo das actividades de financiamento

Variagdo de caixa e seus equivalentes

Efeito das diferengas de cambio

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

10 232 608,58

0,00

0,00

1885 339,45
1942 362,25
2 448,95

6 402 457,93

152 933,80
0,00

6 555 391,73

3990,38
0,00

385 278,98
-77 160,81

312 108,55

0,00
98 812,77
18 000,01

116 812,78

195 295,77

0,00
369,71

369,71

-369,71

6 750 317,79
-380,68
6592 001,11

13 341 938,22

Discriminacdo dos componentes de caixa e seus equivalentes

Numerério 0,00
Depdsitos bancarios imediatamente mobilizaveis 1145 288,13
Aplicacdes de tesouraria 12 196 650,09

Disponibilidades constantes do balango 13 341 938,22
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ANEXO ao Balanco e a Demonstracédo dos Resultados

(valores expressos em Euros (€))

NOTA INTRODUTORIA

A INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacdo e de Sistemas Centralizados de Valores
Mobiliarios, S.A. (abreviadamente, INTERBOLSA) foi constituida por escritura de 10 de Fevereiro de 2000,
lavrada no 1°. Cartério Notarial de Lisboa, conforme deliberacdo da Assembleia Geral de 20 de Dezembro de
1999 da INTERBOLSA Associagdo para a Prestacao de Servigos as Bolsas de Valores, e nos termos previstos
no Decreto-lei n.° 394/99 de 13 de Outubro e da Portaria n.° 1194-A/99 (22. Série) de 8 de Novembro, sendo
actualmente detida a 100% pela BVLP- Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A.
(abreviadamente, BVLP). A sua actividade consiste na gestdo de sistemas de liquidacdo e de sistemas

centralizados de valores mobiliarios.

A INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacdo e de Sistemas Centralizados de Valores
Mobiliarios, S.A. encontra-se matriculada na Conservatéria do Registo Comercial do Porto — 22, Seccao sob o
ndmero 55 425, pasta n.° 22 736.

O registo comercial do acto constitutivo foi efectuado em 22 de Fevereiro de 2000.

O conteldo das contas e de balanco, demonstracdo de resultados, fluxos de caixa anexos e restantes mapas
séo referentes ao periodo de 22.02.2000 a 31.12.2000.

As notas que se seguem respeitam a numeracdo sequencial definida no Plano Oficial de Contabilidade. As
notas cuja numeragdo se encontra ausente deste documento ndo sdo aplicaveis a Empresa ou a sua

apresentacdo nao é relevante para a leitura das demonstracdes financeiras anexas.

3. BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS CRITERIOS VALORIMETRICOS UTILIZADOS

O balanco e demais demonstracgdes financeiras foram elaborados respeitando os principios e normas do
Plano Oficial de Contabilidade (POC), aprovado pelo Decreto-lei n.° 410/89, de 21 de Novembro de

1989, e, supletivamente, as normas internacionais de contabilidade.

Todas as outras contas que possuem valores a débito e a crédito de natureza diferente encontram-se

convenientemente explicitadas no balan¢o ao nivel do activo e do passivo.

As demonstrac@es financeiras foram preparadas a partir dos livros e registos contabilisticos da Empresa,

mantidos de acordo com os principios de contabilidade geralmente aceites em Portugal.

Os principais critérios valorimétricos utilizados na preparacao das demonstragdes financeiras foram os

seguintes:

a) Imobilizagcdes Incorpdéreas
As imobiliza¢gdes incorpdreas encontram-se registadas ao custo de aquisicéo.
Dizem respeito principalmente a programas informaticos, estando a ser amortizadas, no regime de

guotas constantes, ao longo de trés anos.
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b) ImobilizacGes Corpéreas
As imobilizag6es corpéreas encontram-se registadas ao custo de aquisicao.
As reintegracbes do Imobilizado Corpéreo foram calculadas segundo o método das quotas
constantes, utilizando-se para o efeito as taxas maximas definidas no Decreto Regulamentar n.° 2/90,

de 12 de Janeiro, que se considera representarem satisfatoriamente a vida Gtil estimada dos bens.

¢) Investimentos Financeiros
Sao expressos pelo respectivo custo histdrico, ndo tendo sido efectuada qualquer provisdo em virtude

de néo ter sido considerada necessaéria, tendo em conta as caracteristicas da aplicagdo.

e) Acréscimos e Diferimentos
A Empresa regista nestas rubricas as despesas e as receitas que serdo imputadas aos resultados de
exercicios futuros, bem como os custos e proveitos, ja ocorridos e que serao liquidados em exercicios

seguintes. O detalhe e a natureza destas rubricas encontram-se descritos na Nota 48.

f) Provisdo para Riscos Legais e Operacionais
Foi constituida uma Provisdo, no valor de € 750 000,00 para fazer face a outros riscos e encargos em

gue a INTERBOLSA podera vir a incorrer.

ACTIVOS E PASSIVOS EXPRESSOS EM MOEDA ESTRANGEIRA

As cotagOes utilizadas para conversdo em euros das contas incluidas no balan¢o e na demonstragdo dos
resultados foram as taxas bilaterais de referéncia implicitas na taxa de converséo fixada para cada uma
delas face ao euro. Por for¢a legal, qualquer transac¢ao entre as moedas dos paises da unido monetéaria

exige a passagem pelo euro.

IMPOSTOS

A INTERBOLSA registou no corrente exercicio uma provisdo para outros riscos e encargos no montante
de € 750 000,00 que foi acrescida a matéria colectavel. Em consequéncia, foi reconhecido nas

demonstracdes financeiras da Empresa um imposto diferido activo no montante de € 264 000,00.

De acordo com a legislacao aplicavel, as declaragdes fiscais estdo sujeitas a reviséo e correcgao por
parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (dez anos para a Seguranga Social).
Deste modo as declaracdes fiscais da INTERBOLSA poderdo vir ainda a ser sujeitas a revisdo. E
entendimento do Conselho de Administracdo que eventuais correc¢des resultantes de revisdes e
inspeccdes por parte das autoridades fiscais ndo terdo um efeito significativo nas demonstracfes

financeiras em 31 de Dezembro de 2000.
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Quantidade de pessoas ao servico em 31.12.2000:

Assessores do Conselho e secretariado

PESSOAL AO SERVICO DA EMPRESA

Gabinete de Comunicagao
Servigos Administrativos e Financeiros e outros

Informatica

Central de Valores Mobiliarios

TOTAL

8. IMOBILIZADO INCORPOREO

aN A

28
14
53

Em 31 de Dezembro de 2000, esta rubrica decompunha-se da seguinte forma:

Descrigéo

Despesas de instalagao

Propriedade industrial e outros direitos

TOTAL

Valor Amortizagdes Valor
Bruto Acumuladas Liquido
101,26 101,26 -

1104 517,73 1088 585,26 15 932,47

1104 618,99 1088 686,52 15 932,47

10. MOVIMENTOS OCORRIDOS NO ACTIVO IMOBILIZADO

Os movimentos ocorridos nas contas de

imobilizacdes

incorporeas,

imobilizacbes corpoéreas,

investimentos financeiros e correspondentes amortizacdes acumuladas, apresenta-se, no periodo, da

seguinte forma:

Rubricas

Imobilizag6es Incorporeas:
Despesas de Instalacao
Propriedade Ind. e Outros Direitos

Imobilizagbes Corporeas:
Equipamento Béasico
Equipamento de Transporte
Ferramentas e Utensilios
Equipamento Adm./Mobiliario
Outras Imobilizagdes Corporeas

Investimentos Financeiros:
Partes de Capital

TOTAL GERAL

Imobilizado Bruto

Saldo de Aumentos Reducdes Saldo em

Abertura 31-12-2000
101,26 - - 101,26
1084 299,92 20 217,81 - 1104 517,73
1084 401,18 20 217,81 - 1104 618,99
823 739,12 60 220,06 - 883 959,18
194 638,46 46 250,05 39 824,02 201 064,49
3409,83 - - 3409,83
1279 959,95 58 218,17 12 467,97 1325 710,15
7 101,05 1202,11 - 8 303,16
2308 848,41 165 890,39 52 291,99 2 422 446,81
1195,29 - - 1195,29
1 195,29 - - 1 195,29
3394 444 88 186 108,20 52 291,99 3528 261,09
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14.

23.

24,

25.

34.

Amortizagdes Acumuladas e Provisdes

Rubricas —i‘;léigudr: Aumentos Reducdes 3—??:{2?2%%10
Imobilizag6es Incorpéreas:
Despesas de Instalacao 101,26 - - 101,26
Propriedade Ind. e Outros Direitos 1 055 635,19 32 950,07 - 1 088 585,26
1055 736,45 32 950,07 - 1088 686,52
Imobilizagbes Corporeas:
Equipamento Béasico 634 272,30 109 845,48 - 744 117,78
Equipamento de Transporte 123 280,81 46 211,14 19 912,02 149 579,93
Ferramentas e Utensilios 3 008,56 176,32 - 3184,88
Equipamento Administrativo 885 141,71 199 894,07 7 189,88 1077 845,90
Outras Imobilizagdes Corporeas 1 862,04 1148,48 - 3010,52
1 647 565,42 357 275,49 27 101,90 1977 739,01
Investimentos Financeiros:
Partes de Capital - - - -
TOTAL GERAL 2703 301,87 390 225,56 27 101,90 3 066 425,53

OUTRAS INFORMACOES RELATIVAS AS IMOBILIZACOES CORPOREAS
Imobilizacdes em poder de terceiros:
423 - EQUIpamento BASICO.........ccvveviiiieeiiiiieesniieeeseiiieeens €192 311,07

426 - Equipamento Administrativo.........ccccocccvvveveeeeeieinnnee, € 401 062,15

DIVIDAS DE COBRANCA DUVIDOSA

Em 31 de Dezembro de 2000, ndo existem Créditos de Cobranca Duvidosa.

DIVIDAS DOS ORGAOS SOCIAIS

Nao existem nesta data com relagcdo aos érgdos de administragdo, direccao e fiscalizacdo da Empresa,

quaisquer adiantamentos, empréstimos concedidos ou responsabilidades assumidas.

DIVIDAS RESPEITANTES AO PESSOAL

O saldo da conta de “ Adiantamentos ao pessoal “ no final do corrente exercicio ascendia a € 1 454,65.

PROVISOES ACUMULADAS

As contas de provisbes acumuladas apresentam em 31 de Dezembro de 2000 o seguinte

desdobramento:
Rubricas Saldo de Reforco Utilizacdo Saldo em
E— Abertura 31-12-2000
Provisdes para Riscos e Encargos:
Qutros Riscos e Encargos 750 000 - 750 000
- 750 000 - 750 000
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35. FORMA DE REALIZAGAO DO CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2000, o capital da Sociedade encontra-se representado por 5 000 000 de accdes
com o valor nominal de 1 Euro cada. A esta mesma data, o capital encontrava-se integralmente subscrito

e realizado.

37. DETENTORES DO CAPITAL

O capital da Sociedade, em 31 de Dezembro de 2000, é detido em 100% pela BVLP — Sociedade

Gestora de Mercados Regulamentados, S. A..

40. DECOMPOSICAO DA RUBRICA DE CAPITAL PROPRIO

A decomposicdo e movimentacdo do Capital Proprio em 31 de Dezembro de 2000, apresenta-se da

seguinte forma:

Rubricas Saldo de Aumentos Diminuicbes Saldo em

— Abertura 31-12-20000
Capital 5 000 000,00 - - 5 000 000,00
Resultado liquido do exercicio - 4684 250,41 - 4684 250,41
TOTAL GERAL 5 000 000,00 4 684 250,41 - 9 684 250,41

43. REMUNERACOES ATRIBUIDAS AOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS

As remunerages atribuidas aos membros dos 6rgaos sociais no periodo findo em 31 de Dezembro de

2000, foram respectivamente:

31-12-2000

Conselho de Administragéo 139 787,62

Conselho Fiscal 9 975,80

TOTAL 149 763,42

45. DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS FINANCEIROS
Saldo em Saldo em
Custos e perdas 31-12-2000 Proveitos e ganhos 31-12-2000

681 - Juros suportados 524,12 781 - Juros Obtidos 484 592,24
685 - Diferengas cambio desfavoraveis 402,50 785 - Dif. cambio favoraveis 36,30
688 - Outros custos e perdas financeiros 1 939,23 786 - Descontos de p.p. obtidos 1,60
821 - Resultados financeiros 481 765,45 788 - Outros prov. e ganhos fin. 1,16
484 631,30 484 631,30

46. DEMONSTRAGCAO DOS RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Saldo em Saldo em
Custos e perdas 31-12-2000 Proveitos e ganhos 31-12-2000
694 - Perdas em imobilizacdes 20 907,96 794 - Ganhos em Imobiliza¢des 4,27
841 - Resultados extraordinarios 132 130,11 798 - Outros ganhos extraordinarios 153 033,80
153 038,07 153 038,07
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48.

49,

ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

Rubricas

Acréscimos de Custos:
Remuneracdes a Liquidar
Outros Acréscimos de Custos

Proveitos diferidos:
Filiacéo a receber

Total de Acréscimos e Diferimentos Passivos

Custos Diferidos:
Contratos de Assisténcia
Seguros
Outros Custos diferidos

Acréscimos de Proveitos
Juros a Receber
Imposto sobre o rendimento antecipado

Total de Acréscimos e Diferimentos Activos

OUTROS DEVEDORES E CREDORES

Outros devedores

Pessoal
BVLP - Soc. Mercados Regulamentados, S.A.
Outros Devedores Diversos

Outros credores

Fornecedores de imobilizado
BVLP - Soc. Mercados Regulamentados, S.A.
Outros credores

Saldo de

31-12-2000 abertura
271 962,57 268 008,76
644 948,58 520 670,90
916 911,15 788 679,66
36 961,35 46 857,22
36 961,35 46 857,22
953 872,50 835 536,88
42 741,46 157 862,36
59 605,43 44 381,47
24 720,34 36 604,11
127 067,23 238 847,94
115 596,23 15 193,84

264 000,00

379 596,23 15 193,84
506 663,46 254 041,78

Saldo de

31-12-2000 abertura
1 454,65 3 250,13
575 113,96 -
17 726,95 14 678,27
594 295,56 17 928,40

31-12-2000 Saldo de

_— abertura
115 341,33 22 474,00
- 1341 819,32
156 319,91 21 816,36
271 661,24 1386 109,68
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50.

OUTRAS INFORMACOES

a)

b)

c)

Taxa devida a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios

Por determinagéo do disposto no Regulamento da CMVM n.° 95/4, publicado no Diario da Republica,
Il Série, 2.° suplemento, n.° 173, de 28 de Julho, a INTERBOLSA, em contrapartida da actividade
exercida e para cobertura do custo dos registos inerentes, a que se referia o artigo 481° do Cddigo do
Mercado de Valores Mobiliarios, passou a pagar, mensalmente, uma percentagem de 15% sobre o
montante dos servicos prestados e taxas de filiacdo, até ao dia 10 do més seguinte, com

retroactividade a Janeiro de 1995.

O Regulamento da CMVM n.° 96/15, publicado no Diario da Republica, Il Série, n.° 291, de 17 de

Dezembro, manteve a referida percentagem para o biénio de 1997/98;

O Regulamento da CMVM n.° 20/98, publicado no Diario da Republica, Il Série, n.° 295, de 23 de

Dezembro, manteve a referida percentagem para o biénio de 1999/2000.

Actualmente, sobre esta matéria rege o artigo 5° da Portaria n.° 313-A/2000, publicada no Diéario da
Republica, Il Série, suplemento, n.° 50, de 29 de Fevereiro, que entrou em vigor em 01 de Marco
(alterada pela Portaria n.° 1338/2000, publicada no Diario da Republica, Il Série, n.° 205 de 05 de
Setembro), o qual refere que as entidades gestoras de sistemas centralizados de valores mobiliarios
ou de sistemas de liquidacdo devem, a CMVM, uma taxa de 15% sobre as comissfes por elas

cobradas nessa qualidade.

O valor devido a CMVM e relativo ao exercicio de 2000, no montante de € 2 129 142,03, foi

contabilizado na conta “6591 - Outros custos operacionais".
Comissfes cobradas pela INTERBOLSA

Conforme acima se menciona, actualmente as comissfes cobradas pela INTERBOLSA, como
contraprestacdo dos servicos prestados, encontram-se definidas no Regulamento da INTERBOLSA
n.° 1/2000, relativo ao Precario, publicado no boletim de cotagbes da BVLP - em 28 de Fevereiro de
2000 e que entrou em vigor em 01 de Marco de 2000. Este Regulamento foi, posteriormente, alterado
pelo Regulamento da INTERBOLSA n.° 2/2000, publicado no boletim de cotacdes da BVLP de 24 de

Julho e que entrou em vigor em 01 de Agosto, tendo alterado o artigo 26.° e as Tabelas Il e XVII.

Anteriormente aos mencionados Regulamentos da INTERBOLSA, a matéria relativa as comissdes
cobradas pela INTERBOLSA estava definida no Regulamento da CMVM n.° 9/93 da CMVM,
publicado no Diario da Republica, Il Série, n.° 163, de 14 de Julho, com as sucessivas alteracfes
entretanto introduzidas por varios outros Regulamentos da CMVM tendo o ultimo sido o Regulamento
da CMVM n.° 1/2000, publicado no Diario Republica, Il Série, n.° 23, de 28 de Janeiro.

Seguros

A INTERBOLSA celebrou com uma companhia de seguros nacional dois seguros, renovados

anualmente, para a cobertura dos seguintes riscos:
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d)

Multi-Risco Equipamento Electronico”;
“Responsabilidade Civil".

Por se tratar de um seguro especifico as actividades da INTERBOLSA, considerando as func¢des de
gestdo de sistemas de liquidacéo e de sistemas centralizados de valores mobiliarios, cumpre salientar
0 papel desempenhado pelo seguro sobre Responsabilidade Civil. Neste seguro estdo cobertos

nomeadamente as eventuais indemnizacdes decorrentes de:

Infidelidade de empregados e/ou de clientes do segurado;

« Destruicao de titulos nas instalagdes do segurado, incluindo custos de reposic¢ao;
« Danos maliciosos a sistemas informaticos;

« Danos maliciosos a base de dados;

¢ Custos de limpeza de sistemas informaticos;

« Danos por erros e omissoes.

O valor do capital seguro € de 1 000 000 000$00 (€ 4 987 978,97), sendo de destacar que no caso de
ocorréncia de um ou mais sinistros, a cobertura da Apdlice, atingindo a soma anual, este montante
serd4 automaticamente reposto até ao limite maximo do capital anual, até final da anuidade. Ha
anualmente uma auditoria efectuada por peritos internacionais dos resseguradores da Companhia de
Seguros “OCIDENTAL — Companhia Portuguesa de Seguros, S.A.” para verificagdo da conformidade

do mesmo.
Créditos pendentes

Na conta “Outros devedores” e por contrapartida de “Outros credores” esta contabilizado o valor
referente as operacdes de Recompras, cuja execucdo estava pendente de realizacdo na data de 31
de Dezembro de 2000.

Estas operagfes, que se encontravam anteriormente previstas o artigo 463° do Codigo do Mercado
de Valores Mobiliarios e no artigo 43° do Regulamento Geral da Central de Valores Mobiliarios e do
Sistema de Liquidacdo e Compensacao, passaram, a partir de 01 de Marco de 2000, com a entrada
em vigor do Cadigo dos Valores Mobilidrios (CVM), aprovado pelo Decreto-lei n.° 486/99 de 13 de
Novembro, e demais legislacdo complementar, a estar contempladas na alinea b), do n.° 3 do artigo
280°, do CVM, e no artigo 18° do Regulamento da CMVM n.° 15/2000 e, a partir de 02 de Outubro de
2000, data da entrada em vigor dos Regulamentos operacionais da INTERBOLSA, no artigo 24° do
Regulamento da INTERBOLSA, n.° 4/2000.

Em 2000.12.31 o saldo desta conta, em consequéncia destes movimentos, estava acrescido de € 1
095 470,57.
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cumprimento das suas fungfes, tem contribuido decisivamente para o normal desenrolar das actividades
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A Mesa da Assembleia Geral, ao Conselho Fiscal e aos Auditores o nosso muito obrigado pelo apoio e

colaboracgéo durante o exercicio de 2000.
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