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1. INTRODUGAO

A INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas deidlagdo e de Sistemas Centralizados
de Valores Mobiliarios, S.A. (de ora em diante eat@adamente, designada por INTERBOLSA)
€ uma sociedade anénima que tem por objecto aogdstaistemas de liquidagcéo e de sistemas

centralizados de valores mobiliarios.

A missdo da INTERBOLSA consiste em:

- fornecer aos intervenientes no mercado de capitestuicdes financeiras e entidades
emitentes sistemas de registo, depdsito e guardeldees mobilidrios e sistemas de
liquidac&o das transacc¢des sobre esses mesmossyalor

-~ contribuir para o desenvolvimento do mercado deitaigp criando condicdes

competitivas, reduzindo riscos sistémicos e defedal®s direitos dos investidores.

Na realizacdo da sua missdo, a INTERBOLSA prossague conjunto de actividades,
essencialmente, nas seguintes areas de actuacao:

-~ Central de Valores Mobiliarios;

- Sistemas de Liquidacao;

- Agéncia Nacional de Codificagéao.
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2. EVOLUCAO DA ACTIVIDADE

A persisténcia do abrandamento profundo da economiadial e, em particular, da actividade
econdmica na zona euro, reflectem-se igualmente orgacimento menos acentuado da
actividade da INTERBOLSA quando comparado com aaoteriores, bem como num
decréscimo dos respectivos resultados.

Esta constatacdo aplica-se tanto no que toca dome® de emissdes e valores mobiliarios
inscritos nos sistemas centralizados, como no egEeita a quantidade de operacdes liquidadas

através dos sistemas de liquidacao geridos poeatittade.

Assim, no final do primeiro trimestre de 2009 ertcavam-se inscritas no sistema centralizado
2.133 emissoes, representadas em termos de modeawmstor nominal por 209.477 milhdes de
euros, representando um crescimento do valor ndmasemissdes inscritas de 28,9 por cento

face ao primeiro trimestre do ano anterior.

Constituindo o exercicio de direitos de conteldapanial e outros eventos uma das principais
actividades da INTERBOLSA, importa igualmente raalg sua evolugdo durante o periodo de

referéncia deste Relatdrio.

De forma conjunta, o sistema centralizado de valorebiliarios processou, durante o trimestre
em analise, 1.243 operacdes de exercicio de direitoutros eventos, 0 que representa um
acréscimo de 8,7 por cento, sendo de referir querdante envolvido nestes processamentos foi
8 vezes superior ao registado no periodo homélogmé se explica pela amortizacdo de Divida

e de eventos relativos a Papel Comercial ocormdan@s primeiros meses de 2009).

Acompanhando a tendéncia registada no ano de 2308jstemas Centralizados de Valores
Mobiliarios procederam, no trimestre em analiseeeca de 66 mil transferéncias de valores
mobiliarios, representando esta movimentacado deeshas contas abertas junto da Central, um
decréscimo de 15,4 por cento relativamente ao raimbertransferéncias realizadas durante o
trimestre homologo. Este decréscimo foi acompanipadaima diminuicdo de 26,5 por cento na

guantidade de valores mobiliarios objecto de texésicia.

A INTERBOLSA liquidou no primeiro trimestre de 2Q08erca de 68 mil instrugbes de

liquidac&o resultantes de operacdes realizadamaosados geridos pela Euronext Lisbon o que
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em termos gerais, representam um decréscimo de [@#,3ento nos montantes globais

liquidados, quando comparados com o periodo horadled008.

Por sua vez, as operacdes OT®ef the countgre de realinhamento, liquidadas através do
Sistema de Liquidacaeal time (SIrt), apresentaram um decréscimo de 12,4 por cendamdgu
comparadas com o numero de operacdes concretizadggimeiro trimestre de 2008. O
montante envolvido na liquidag&o das operacdeseamd real decresceu de 32.048 para 20.395

milhdes de euros (-36,4 por cento).

Neste ponto, cumpre referir que, durante o ano @8,2a INTERBOLSA empreendeu os
necessarios trabalhos de desenvolvimento dos detesn8s de Liquidacdo com o objectivo
basilar de preparar a migragdo para o sistema TARGHravés da concretizagdo do minimo
possivel de alteracbes operacionais, de forma amimar o impacto nos Intermediarios
Financeiros, e adaptar o modo de funcionamentopraredimentos de liquidacdo da entidade

gestora de forma a reduzir os custos de utilizdgasistema.

O TARGET2 {Trans-european Automated Real-time Gross settlefgmtess Transfer systgm
€ 0 Sistema de Liguidacao por Bruto em Tempo ReaBTR) do Eurosistema, funcionando

sob a responsabilidade do Banco Central Europe&)BC

De modo a facilitar a transicdo para o TARGETZ2, decidido, no contexto do sistema

financeiro portugués, que, numa primeira fase, nocBale Portugal seria o Unico participante
directo no novo sistema, representando todos agipantes do SPGT (Sistema de Pagamento
de Grandes Transacces). Esta primeira fase, mgd#a, teve inicio a 18 de Fevereiro de 2008,

tendo a fase dois deste projecto ficado conclu@ldeMarco de 2009.

Assim, desde 2 de Margo de 2009, a INTERBOLSA asseg todos 0s participantes nos seus
Sistemas, a liquidacdo financeira de operacdeséatrda plataforma dnica de liquidacdo -

TARGET?2 - desenvolvida sob a égide do Eurosistema.

Nos dois primeiros meses apds a referida migragd® de Marco, a Interbolsa remeteu, para

processamento da liquidacédo financeira, cerca aail5astrucdes de liquidacéo.
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3. O PRECARIO

Como ja foi amplamente divulgado, a INTERBOLSA tem vigor, desde 1 de Janeiro de 2006,

um novo modelo de precario, concretizado no Regedonda Interbolsa n.° 6/2005.

Este modelo de precério introduziu uma modificagiofunda na estrutura de comissdes
cobradas pela INTERBOLSA, abrangendo todos osg@\jue sdo prestados por esta entidade
gestora aos participantes nos sistemas por siogera cumprindo objectivos de eficiéncia e
equidade, bem como de clareza e comparabilidadénbancom os objectivos (de transparéncia
e comparabilidade de precarios) mais tarde adoptpdim Cdodigo de Conduta Europeu sobre
Compensacdo e Liquidacdo documento em cuja eldmeatterbolsa participou de forma pro-

activa.

Um dos principais objectivos prosseguidos pela IRBELSA com a adopgédo de uma nova
estrutura de precario consiste na transmissdo acadwede parte dos ganhos de produtividade
gue esta entidade gestora tem registado, sobretwmdoresultado do rigoroso programa de

controlo de custos em vigor na empresa.

Na verdade, quando considerada como base de cay@parastrutura de pregos em vigor até ao
final de 2005, verifica-se que em apenas trés amdsnsmissdo ao mercado dos ganhos de
produtividade registados por esta entidade gestitna@passou os 20 (vinte) milhdes de euros,
simultaneamente, mantendo a INTERBOLSA a sua solftenceira e procedendo a um
conjunto vasto de importantes investimentos e deddmentos no sentido de melhorar o seu
desempenho e a capacidade de resposta as necessdagpectativas dos seus clientes e do
mercado portugués, actuacdo que, na suas variasmplexas dimensdes, revela uma
produtividade e eficiéncia que tem merecido jugstaque por parte do seu Comité Consultivo

Geral.

Ainda assim, pese embora o facto de, no final do @ 2008, se encontrarem totalmente
cumpridos, e amplamente ultrapassados, 0s objediieaesconto apresentados ao mercado em
relacdo ao triénio anterior, e de forma a incentigle modo continuadamente positivo, a
integracéo directa de valores mobiliarios no sistesntralizado por si gerido, a INTERBOLSA
entendeu dever proceder a uma nova diminuicdo alassdes de manutencdo, com efeitos a

partir de 1 de Janeiro de 2009, deste modo dandsioal claro de incentivo objectivo a
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integracdo directa de valores mobiliarios no sistesntralizado por si gerido, numa conjuntura

econdmica particularmente dificil.

Nestes termos, procedeu a Interbolsa a uma novaudgéo das comissdes de manutencdo, que
se consubstancia numa redugéo de custos de:

- 1,8% em beneficio dos intermediarios financeieos

- 5,4% em beneficio das entidades emitentes

traduzida num decréscimo de cerca de 3,1% nagsasdetais da Interbolsa.

Face a esta nova redugdo das comissfes de mamutestpda-se que, no final de 2009,
assumindo-se como pressuposto a mesma actividalieada em 2008, os custos imputados a
manutencgdo de posi¢cbes em conta e de emissdesrdgprasum decréscimo total de cerca de €
500.000, sendo:

- Intermediarios Financeiros: cerca de € 170.008&ducdo de 2,1% na rubrica

Manutencéo), e

- Entidades Emitentes: cerca de € 330.000 (reddedy6% na rubrica Manutenc¢ao).

Ao longo de 2009, a INTERBOLSA mantera activos &sos procedimentos de monitorizacao
do impacto do seu Precario, nos mesmos moldesiatkrd desde 2007 e transmitidals,initio,

ao mercado e a Autoridade de Supervisdo, comecitilg de assegurar que qualquer desvio
significativo sera atempadamente detectado, sasditdempre uma analise aprofundada para

apreciacao das respectivas circunstancias.

Procedendo deste modo, a INTERBOLSA continua aspmsr as melhores praticas em matéria
de monitorizacao, disponibilizacdo de informacamesulta ao mercado no que respeita ao seu
precario, em linha com as obrigagbes resultantesCddigo de Conduta Europeu para

Compensacéo e Liquidacdo em matéria de transparémadmparabilidade dos precérios.
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4. INFORMACAO ECONOMICA E FINANCEIRA

INTRODUCAO

A INTERBOLSA adoptou, a partir do exercicio de 2086 Normas Internacionais de Relato

Financeiro [nternational Financial Reporting Standard IFRS) na elaboragcdo das suas

demonstracdes financeiras, deste modo permitintbml@ a comunidade financeira proceder a
uma andlise das demonstrag@es financeiras degladmgestora numa base internacionalmente
reconhecida e adoptada pela generalidade das exsmeopeias, logo, facilitando a respectiva
interpretacado e, ainda, a comparabilidade com esapreongéneres.

Tendo presente este pressuposto, e mais estdiv@iai®d sentido da garantia da transparéncia e

da qualidade da informacdo prestada ao mercadoesente relatorio trimestral espelha,

exclusivamente, a analise econdmica e financesadiatas individuais da INTERBOLSA.

RESULTADOS

A INTERBOLSA apresentou, no final do primeiro trishee de 2009, um lucro liquido de dois

milhdes setenta e trés mil, e cinquenta e um eusggstando, em termos homédlogos, um

decréscimo de 8,8 por cento.

Em Euros
Dif.
1° Trimestre 2009 1° Trimestre 2008  2009/2008 Var %
Proveitos Operacionais 4.047.416 4.143.202 -95.786 -2,3%
Custos de Exploracéo 1.401.848 1.308.220 93.628 7,2%
Cash Flow Operacional (EBITDA) 2.645.568 2.834.982 -189.414 -6,7%
Amortizagdes/ Provisdes 27.273 50.705 -23.432 -46,2%
Resultado Operacional (EBIT) 2.618.295 2.784.278 -165.983 -6,0%
Resultado Financeiro 207.326 308.720 -101.394 -32,8%
Res. antes de Imposto 2.825.620 3.092.997 -267.377 -8,6%
IRC 752.569 820.187 -67.618 -8,2%
Resultado Liguido 2.073.051 2.272.811 -199.760 -8,8%
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Por sua vez, o Resultado Operacional apresentaeenéstimo de 6 por cento, face a igual
periodo do ano anterior, resultado do decréscimpraeeitos registado no trimestre (-2,3 por
cento), a par com o aumento dos custos de exploré¢2 por cento). Explica ainda o
decréscimo do Resultado Operacional a diminuig&ondontantes a amortizar em 2009, face a
2008, fruto do decurso dos periodos de amortizdedovestimentos anteriores, e pese embora o
aumento dos investimentos efectuados para dotar eegtidade gestora das infra-estruturas

necessérias a participacdo no TARGET?2, a partiné de Marco de 2009.

Na analise de Resultados referentes ao primeimestre de 2009 merece ainda especial
destaque a reducdo das taxas de juros das apkctig@eceiras constituidas, e da reducédo das
disponibilidades resultado do decréscimo das eceéalizadas face ao trimestre homaologo, a
INTERBOLSA realizou no periodo em andlise um ResldtFinanceiro que ascendeu a 207 mil

euros, sendo 32,8 por cento inferior ao realizadperiodo homologo.

PROVEITOS OPERACIONAIS
No primeiro trimestre de 2009 a INTERBOLSA registmoveitos totais que ascenderam a
quatro milhdes quarenta e sete mil, quatrocentodemasseis euros, representando, um

decréscimo de receitas de 2,3 por cento face a@pad trimestre de 2008.

No quadro abaixo, apresenta-se a distribuicdo dogejtos totais da INTERBOLSA pelos

diferentes servigos prestados por esta entidaderges

Em Euros
Dif.
1° Trimestre 2009 1° Trimestre 2008 2009/2008 Var %

Utilizac&o Sistema 106.850 109.875 -3.025 -2,8%
Movimentos em conta (transferéncias) 66.539 81.609 -15.069 -18,5%
Sistemas de Liquidagéo 201.417 193.112 8.305 4,3%
Exercicio de Direitos/Outros Eventos 203.800 161.400 42.400 26,3%
Manutencéo de Valores 3.287.224 3.384.235 -97.011 -2,9%
Registo/Cancelamento de Emissdes 77.150 75.950 1.200 1,6%
Outros Servigos 57.866 69.782 -11.916 -17,1%
Total Prestacdo de Servicos 4.000.847 4.075.963 -75.116  -1,8%
Outros Proveitos 46.569 67.239 -20.670 -30,7%
Proveitos Operacionais 4.047.416 4.143.202 -95.786  -2,3%
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Tendo em vista a apropriada contextualizacdo ddssdaeferentes ao primeiro trimestre de
2009, cumpre enfatizar a evolucdo de alguns dawrésc exdgenos decorrentes da normal
evolucdo e dindmica do mercado, e do préprio negdeilINTERBOLSA, que devem ser tidos
em conta na leitura dos dados referentes ao pededeferéncia deste relatério. Assim, em
termos homologos registou-se, designadamente:

- A evolucao do valor médio registado de dividaligab7,91%

- A evolucao do valor médio registado de dividagmta: 49,23%

- A variacéo do valor médio registado de outrase@@s de valores mobiliarios: -22,22%

Os dados acima enunciados permitem perspectivaolagdo do negocio da Interbolsa a par
com aperformancedo mercado contribuindo para explicar as variag@essdiferentes rubricas
do precéario da INTERBOLSA.

Assim, a diminuicdo das receitas geradas pela INB@®ESA é explicada, por um lado, pela
reducdo das comissdes relativas a manutencdo aley@&m conta e a manutencao de emissdes
(aplicadas, respectivamente, aos Intermediariosngriros e as Entidades Emitentes, conforme
precario alterado em 1 de Janeiro de 2009), eoutoo lado, pela actual conjuntura do mercado
de capitais, pois, pese embora os montantes méaib$vida inscritos em Sistema Centralizado
apresentarem um acréscimo, os montantes médias;desacontinuam a apresentar decréscimos

de valor em resultado da desvalorizacao dos régpggrecos de mercado.

Por outro lado, pese embora as receitas geradadiguablacdo de operacfes apresentarem um
decréscimo resultante de uma menor utilizacdo slesttéemas por parte dos Intermediarios

Financeiros, o primeiro trimestre de 2009 apreseatasiderada esta rubrica na sua globalidade,
um acréscimo de 4,3 por cento face ao periodo legopexplicado pela repercusséo, a partir de
2 de Marco de 2009, dos custos que permitem assegtodos os participantes nos Sistemas de

Liquidagéo, a liquidagéo financeira de operacoes/és da plataforma TARGET?2.

Como acima j& ficou referido, o primeiro trimestie ano assistiu a um aumento no numero de
processamentos de exercicio de direitos e outrestev (8,7 %) o que explica o acréscimo

homologo da receita registada nesta rubrica.

No que concerne especificamente ao acompanhamentnoda estrutura do Precario da
INTERBOLSA e suas recentes alteracdes, a evolugdaeateitas da INTERBOLSA ao longo

dos primeiros trés meses de 2009 demonstra guesolados alcancados estdo em linha com o
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compromisso assumido para com 0 mercado no ambitprdcesso de consulta prévio a

consagracao das novas comissdes de manutencaajeedateiro de 2009.

CusTOS DEEXPLORACAO

Em Euros
1° Trimestre  1° Trimestre Dif.
2009 2008 2009/2008 Var %

Gastos com o pessoal 814.178 742.039 72.139 9,7%
Gastos com tecnologias de informagdo  181.878 175.644 6.234  3,5%
Comunicagdes, consultoria e outros 155.373 142.029 13.344 9,4%
Equipamentos e instalacdes 81.814 75.909 5905 7,8%
Marketing 10.193 8.856 1.337 15,1%
Outros gastos 158.411 163.743 -5.332  -3,3%
Custos de Exploracéo 1.401.848 1.308.220 93.628 7,2%

Relativamente as principais rubricas de custosT&ERBOLSA apresenta no final de Marco de
2009, face ao periodo homodlogo, um acréscimo dep@r2cento na rubrica de Custos de
Exploragao, justificado, por um lado, pela actwejéo dos contratos estabelecidos com os
Fornecedores e pela especializacdo de custos tratosrelativos a trabalhos especializados e,
por outro lado, pelo aumento dos custos proversedgeconectividade a rede SWIFT, necessaria
ao estabelecimento das comunicagdes com o TARGET?2.
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5. MAPAS FINANCEIROS
BALANCO EM 31 DE MARCO DE 2009e 31 DE DEZEMBRO DE 2008

(Valores expressos em Euros)

Mar 09 Dez 08
Activo
Activos fixos tangiveis 203.488 229.817
Activos intangiveis - -
Activos financeiros disponiveis para venda 1.250 1.250
Impostos diferidos activos 77.837 82.797
Total de Activos N&o Correntes 282.574 313.864
Impostos a receber - -
Devedores e outros activos 2.031.282 1.796.123
Depésitos a prazo - 5.879.044
Caixa e equivalentes de caixa 22.916.050 14.242.181
Total de Activos Correntes 24.947.332 21.917.347
Total do Activo 25.229.906 22.231.211
Capitais Préprios
Capital 5.500.000 5.500.000
Reservas 5.500.000 5.500.000
Resultado liquido do exercicio atribuivel aos adstas 2.073.051 9.130.615
Total dos Capitais Préprios atribuiveis aos acciostas 13.073.051 20.130.615
Passivo
Beneficios aos empregados 240.966 215.758
Total de Passivos N&o Correntes 240.966 215.758
Credores e outros passivos 10.680.951 1.338.505
IRC apurado 1.234.937 546.333
Total de Passivos Correntes 11.915.889 1.884.838
Total do Passivo 12.156.855 2.100.596
Total dos Capitais Préprios e Passivo 25.229.906 22.231.211

O Técnico Oficial de Contas (n.° 54050)
Miguel Brochado

O Conseladdministragéo

Presidente

Miguel Athayde Marques

Vice-Presidente Abel Sequeira Ferreira

Vogal

Rui Samagaio de Matos
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DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS
PARA 0S PERIODOS FINDOS EM 31 DE MARCO DE 2009E 2008

Prestagfes de servicos

Liquidacao e custddia

Ajustamentos Clientes Cobranga Duvidosa
Outros proveitos

Gastos e perdas

Gastos com o pessoal

Amortizacdes

Gastos com tecnologias de informagéo
Comunicages, consultoria e outros
Equipamentos e instala¢des

Marketing

Outros gastos

Resultado operacional

Proveitos financeiros
Gastos financeiros

Resultado financeiro
Resultado antes de impostos
Provisdo para impostos sobre lucros

Resultado ap6s impostos

Resultado do periodo atribuivel aos accionistas

Resultado por accao (Basico e Diluido) - Euros

O Técnico Oficial de Contas ( n.° 54050)

(Valores expressos em Euros)

Mar 09 Mar 08
4.000.847 4.075.963
(1.615) (698)
48.183 67.938
4.047.416 4,143.202
814.178 742.039
27.273 50.705
181.878 175.644
155.373 142.029
81.814 75.909
10.193 8.856
158.411 163.743
1.429.121 1.358.925
2.618.295 2.784.278
208.236 310.490
911 1.770
207.326 308.720
2.825.620 3.092.997
752.569 820.187
2.073.051 2.272.811
2.073.051 2.272.811
0,38 0,41

O Comsela Administracao

Miguel Brochado Presidente Miguel Athayde Marques
Vice-Presidente Abel Sequeira Ferreira
Vogal Rui Samagaio de Matos
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