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Mensagem do Presidente

do Conselho de Administracao

Se é verdade que, como sentenciou um autor
anénimo, «algumas pessoas fazem as coisas
acontecer, algumas observam enquanto elas
acontecem e algumas interrogam-se sobre o que
aconteceu, os dirigentes e os profissionais da BVLP,
incluindo aqueles que integram a Interbolsa, podem
orgulhar-se de, no ano findo, ndo terem ficado a
observar a realidade, antes tendo uma obra de
grande alcance estratégico a apresentar.

Na realidade, o ano de 2001 ficard& marcado na
histdria do mercado de valores mobiliarios nacional,
bem como na propria histéria do mercado de
capitais europeu, pela concretizacdo da adesdo do
Grupo BVLP, de que a Interbolsa é parte integrante,
a0 espaco Euronext. Assim, na sequéncia de intenso
trabalho conjunto de cardcter técnico, legal e
financeiro entre colaboradores da BVLP e da
Euronext, em colaboragdo com diversos advisers
externos, em Dezembro, foi aprovado um acordo
financeiro bem como as condi¢cBes da fusdo por
ambas as partes, culminando um Memorandum of
Understanding com vista a integracdo das duas
entidades, que havia sido celebrado em Junho. Deste
modo, a entidade gestora dos mercados de bolsa
nacionais passa a integrar o grupo Euronext, sendo
0s seus mercados de valores mobiliarios acolhidos na
respectiva plataforma transnacional.

Este passo concretiza uma estratégia delineada, com
determinacdo e clarividéncia, pelo Conselho de
Administracdo da BVLP, tendo em vista posicionar
0 melhor possivel 0 mercado de valores mobiliarios
nacional no quadro de aliancas e de ligacGes
estratégicas gque se iam configurando e antevendo no
cendrio da industria europeia das bolsas de valores.

A Euronext é a primeira bolsa pan-europeia, tendo
sido criada em Setembro de 2000, através da fuséo

das Bolsas de Amesterdao, Bruxelas e Paris, a qual se
havia juntado a bolsa de derivados londrina LIFFE,
adquirida em 2001. A Euronext €, pois, 0 maior
mercado continental, apenas tendo paralelo na
Europa ao nivel da dimensdo e da amplitude na
Bolsa de Londres.

Porém, como facilmente se poderd intuir, a
integracdo da BVLP na Euronext ndo é um fim em
si mesmo. Antes, € um meio para atingir o objectivo
de criacio das melhores condicGes para que as
empresas que actuam no mercado portugués e as
que nele actuardo, tenham melhores condicOes de
financiamento, de par com melhores condicBes de
investimento para 0s membros do mercado
portugués e para 0s investidores, nacionais ou
estrangeiros, que operam ou poderdo vir a operar
sobre emitentes portuguesas.

A Euronext sera, estamos disso certos, um
instrumento  fundamental para alcangar esses
objectivos. Todavia, importa notar que tanto as
empresas cotadas, como 0s intermediarios
financeiros em geral e, em particular, 0s membros da
BVLP tém um relevante papel a desempenhar na
afirmacdo da bondade das opc¢des de fundo
escolhidas e na adequacéo das solugdes encontradas.
Considerando que «a ac¢do ndo surge do
pensamento, mas de uma disposi¢do para assumir
responsabilidades» (Dietrich Bonhoeffer), esperamos
que cada um faca aquilo que é da sua
responsabilidade fazer em ordem a melhor
aproveitar as potencialidades que emergem da
insercdo no espaco pan-europeu de que agora o
mercado de bolsa portugués é parte integrante.

Ao nivel da evolugdo dos negécios o ano findo fica
marcado por uma conjuntura adversa materializada
num menor dinamismo do mercado de capitais que



teve reflexo negativo na evolugdo dos proveitos e
dos resultados, tanto consolidados, como ao nivel
das contas individuais da BVLP e da INTERBOLSA.
Ao longo do presente Relatorio estes aspectos sdo
analisados com pormenor, tornando-se evidente,
tanto pela analise da evolucdo macroecondmica,
como a actividade dos mercados internacionais, que
o0 ano findo ndo foi muito positivo para 0s mercados
de capitais em todo o mundo e em particular em
Portugal. Todavia, como igualmente fica explicito
com o presente documento, a exploracdo das
sinergias decorrentes da fusdo das antigas
associac@es civis que deram origem ao Grupo BVLP
permitiu obter uma maior eficiéncia com reflexos
positivos ao nivel dos custos operativos.

No que mais especificamente respeita a
INTERBOLSA, importa notar que no sentido de
disponibilizar aos seus clientes um leque alargado de
servicos e produtos, bem como de proporcionar a
constante melhoria dos sistemas ja disponiveis, a
INTERBOLSA desenvolveu um sistema de liquidacdo
por grosso para entrega contra pagamento em tempo
real: o sistema SLrt. Este novo mecanismo, que
surge na sequéncia de outras inovagdes introduzidas
no sistema de liquidacdo da INTERBOLSA, além de

vir de encontro as recomendacgdes internacionais,
representa  um desenvolvimento substancial dos
sistemas de liquidacdo disponiveis elevando o
mercado portugués ao nivel dos mercados europeus
mais desenvolvidos.

Em termos de evolugdo num futuro préximo, a
prioridade das actividades do Grupo BVLP consiste
na operacionaliza¢do da integracdo na Euronext, sem
prejuizo de, quotidianamente, a instituicdo procurar,
como sempre, e designadamente ao nivel dos
sistemas centralizados de deposito e de liquidacéo e
compensacdo geridos pela INTERBOLSA, elevar 0s
seus niveis de eficiéncia, qualidade de servigo,
modernizacdo tecnolGgica e inovacdo em ordem a
prossecucdo de actividades que sejam econOmica e
socialmente Uteis.

Manuel Alves Monteiro
Presidente do Conselho de Administragéo da Interbolsa



Introducéao:

A Interbolsa e a Euronext Lisboa

A Interbolsa - Sociedade Gestora de Sistemas de
Liquidacéo e de Sistemas Centralizados de Valores
Mobiliarios, S.A. (INTERBOLSA) é uma sociedade
anénima, cujo capital social é inteiramente detido
pela BVLP - Sociedade Gestora de Mercados
Regulamentados, S.A., (BVLP) e actualmente
designada Euronext Lisboa, constituida por via da
transformacdo da anteriormente  denominada
Interbolsa - Associacéo para a Prestagdo de Servigos
as Bolsas de Valores, situacdo que produziu uma
alteracdo substancial da natureza juridica da referida
entidade, na medida em que era antes uma
associacdo civil sem fins lucrativos.

O processo de transformacdo mencionado 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 Diério 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,
11 série, n.° 294, de 20 de Dezembro de 1999.

Os principais marcos desse processo podem ser
sintetizados nas seguintes datas e eventos: (i) 20 de
Dezembro de 1999 - data da realizacdo da
Assembleia Geral da Interbolsa na qual foi
deliberado o referido processo de transformacéo; (ii)
10 de Fevereiro de 2000 - data da realizagdo da
escritura puablica de constituicdo da INTERBOLSA,;
(iii) 22 de Fevereiro de 2000 - data da inscri¢do no
Registo Comercial da INTERBOLSA, (iv) 28 de Feve-
reiro de 2000 - data da inscricdo da INTERBOLSA e
dos respectivos titulares dos Orgdos 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 Mobiliarios (CVM) e pelo Cédigo das

Sociedades Comerciais (CSC), tendo por objecto
social a gestdo de sistemas de liquidagdo e de
sistemas centralizados de valores mobiliarios.

A entidade titular da totalidade do capital social da
INTERBOLSA, a Euronext Lisboa, € uma sociedade
anonima, anteriormente denominada BVLP sendo
que esta foi constituida por via do processo de
transformacdo das anteriormente denominadas,
Associa¢do da Bolsa de Derivados do Porto (ABDP)
e a Associagdo da Bolsa de Valores de Lisboa
(ABVL). Desse processo resultou, portanto, néo
apenas a alteracdo da natureza juridica das referidas
associagdes, como também, a "fusdo” entre a ABDP
e a ABVL, com a constituicdo de uma Unica entidade
gestora.

O processo de transformagdo assentou, em termos
normativos, nos diplomas acima referidos para a
transformacdo da INTERBOLSA em sociedade
anonima, apresentando como datas marcantes: (i) 20
de Dezembro de 1999 - data de realizacdo das
Assembleias Gerais das duas Associa¢bes de Bolsa
nas quais foi deliberado processo de transformacao e
de "fusdo™; (ii) 10 de Fevereiro de 2000 - data da
realizacdo da escritura pablica de constituicdo da
BVLP; (iii) 22 de Fevereiro de 2000 - data da
inscricdo no Registo Comercial da BVLP; (iv) 28 de
Fevereiro de 2000 - data da inscricdo da BVLP e dos
respectivos titulares dos 6rgaos sociais na Comisséo
do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

Actualmente, a Euronext Lisboa rege-se pelo
disposto nos respectivos estatutos e no Decreto-lei
n.2 394/99, de 13 de Outubro, bem como pelo CVM
e pelo CSC, tendo por objecto social principal a
gestdo de bolsas.

Nesta data, a Euronext Lisbhoa faz ja parte do
projecto Euronext, o principal projecto europeu no



dominio da integracdo bolsista, que pretende vir a
oferecer, a partir de uma entidade central, a
Euronext N.V., detendo a 100% as suas subsidiarias
(bolsas  originais) em cada pais envolvido
(originariamente, Franca, Holanda e Bélgica, agora
acrescidos de Portugal e Inglaterra, este ultimo
através da aquisicdo da bolsa de derivados LIFFE),
uma plataforma unificada para negociagdo,
liguidagdo e compensagcdo das operagcBes no
mercado de bolsa. Atendendo a recente alteracdo, no
presente relatorio, porque incide fundamentalmente
sobre 0 ano de 2001, alude-se por vezes a anterior
designacéo de BVLP por comodidade de exposi¢ao.

Relativamente ao processo de integragdo na
Euronext sdo de destacar, entre outras, as seguintes
datas:

e 13 de Junho de 2001 - assinatura de
Memorandum of Understanding entre a BVLP e

a Euronext, com vista a fusdo, em prazo curto,
das duas entidades;

13 de Dezembro de 2001 - Finalizagdo do
processo de negociacbes entre a BVLP e a
Euronext, no que diz respeito aos termos
financeiros da operagdo de "fusdo" entre as duas
bolsas, ficando definido que cada accionista da
BVLP ird receber, por cada accdo BVLP detida,
0,806475 ac¢des Euronext e 5,833333 euros.

30 de Janeiro de 2002 - Registo na CMVM da
alteracdo da designacdo da BVLP para Euronext
Lisboa.

6 de Fevereiro de 2002 - Conclusdo da oferta de
troca de accbes da BVLP por accbes da
Euronext, N.V., tendo a totalidade dos
accionistas da BVLP aceitado os termos da
oferta.



Envolvente Externa

(I) ENVOLVENTE ECONOMICA
EVOLUGCAO MACROECONOMICA

Durante 0 ano de 2001, a evolugdo econémica a
nivel internacional foi particularmente marcada por
uma importante desaceleragdo do ritmo de
crescimento  nos principais pélos econdmicos
(Estados Unidos, Unido Europeia e Japdo), em
conjunto com o prosseguimento de um clima de
instabilidade politica e econdmica, ja vivido ao longo
do ano anterior e motivado por factores diversos,
por entre elementos politicos (como os efeitos da
continuada "guerra" israelo-palestiniana ou de
algumas "reminiscéncias” da velha "Guerra Fria") e
econdmicos (como a continuacdo de um elevado
valor do dolar face ao euro e ao iene).

Esta situacdo acentuou-se particularmente apds 0s
atentados de 11 de Setembro nos Estados Unidos,
verificando-se a maior quebra de confianca nas
economias das Ultimas décadas, com consequéncias
negativas sobre a producdo, 0 consumo e 0s
mercados financeiros. A resposta politica e militar
imediata, com a emergéncia da guerra global ao
terrorismo marcaram mais ainda um clima de
incerteza que ja se vivia e apenas no final do ano se
comecaram a vislumbrar alguns sinais de retoma
(sobretudo nos Estados Unidos) e de incremento na
confianga de consumidores e produtores, sub-
sequentes ao éxito da campanha militar, as continuas
descidas das taxas de juro e a significativa reducéo
do preco internacional do petroleo, o qual, apos se
manter em valores préximos dos 25-30 dolares
durante o primeiro semestre do ano, quebrou a
barreira dos 20 dolares por barril e registou uma
queda anual de 12,3 por cento em dolares (10,1 por
cento em euros).

Nos Estados Unidos, verificou-se a ja esperada

"aterragem"” da economia, com as taxas de
crescimento do PIB a diminuirem sensivelmente
guando comparadas com os anos "Clinton". Para
contrapor aos efeitos negativos dessa evolucédo, a
Federal Reserve procedeu a sucessivas revisdes para
baixo do valor das suas taxas de intervengdo no
mercado, tentando, dessa forma, promover alguma
recuperacdo ou, pelo menos, evitar que a
"aterragem" fosse demasiado brusca. Tais medidas
ndo produziram, contudo, os efeitos esperados, pelo
menos no curtissimo prazo, nomeadamente por
forca do clima de incerteza subsequente aos
atentados terroristas de Setembro. Em todo o caso, e
tal como alguns organismos internacionais ja
previam, é bastante elevada a probabilidade de ja se
ter atingido o ponto mais baixo e de se ter iniciado
alguma retoma na parte final do ano, a qual devera
acentuar-se, ainda que de forma lenta, nos primeiros
meses de 2002, salvo na eventualidade de se
registarem retaliagGes terroristas. E no sentido de
uma ligeira retoma que apontam, alids, os ultimos
indicadores conhecidos relativamente aos niveis de
confianga de produtores e consumidores nos
Estados Unidos nos meses de Novembro e
Dezembro, depois das quebras muitos elevadas
observadas nos dois meses anteriores.

Na Unido Europeia, o tempo foi igualmente de
sensivel desaceleracdo da actividade econdmica,
verificando-se uma quebra das taxas de crescimento
do PIB mais acusada que o0 esperado, em particular
em algumas das economias mais importantes da area
(nomeadamente na Alemanha, onde se observaram
sinais importantes de estagnacdo, sendo mesmo de
recessao). Ao mesmo tempo, o ressurgimento de
tensdes inflacionistas em diversos paises no primeiro
semestre do ano e a necessidade de estabelecer um
padrdo rigoroso de credibilidade tornaram "dificil"
uma actuacdo mais dindmica do Banco Central
Europeu (BCE) no sentido da promogdo do



crescimento econdmico. A institui¢do viria, apenas, a
promover alguns cortes importantes na taxa de
intervengdo ja& em periodo avangcado do ano,
nomeadamente ap0s os atentados de Setembro, a
descida do preco do petroleo e o regresso das taxas
de inflacdo a valores préximos do objectivo dos 2
por cento. Um outro elemento negativo para a
evolucdo da actividade econdmica correspondeu ao
mau desempenho das contas publicas em alguns
paises (nomeadamente na Alemanha e em Portugal,
onde o peso do défice publico no PIB comega a
aproximar-se perigosamente dos limites estabe-
lecidos em Maastricht), numa situacdo que tornou
mais dificil (sendo mesmo impossivel) a imple-
mentacdo de uma politica fiscal e or¢amental de
caracter fortemente contra-ciclico.

No Japdo, o ano de 2001 voltou a ser sombrio,
verificando-se uma situacdo de recessdo, acentuada
ao longo do periodo. A titulo de exemplo
demonstrativo da gravidade da crise, note-se que a
producéo industrial observou uma reducdo de 5,6
por cento no segundo trimestre, 11 por cento no
terceiro e 12,9 por cento no trimestre terminado em
Novembro, quando comparados com iguais
periodos do ano anterior. Registe-se que esta
situacdo critica parece estar ainda longe de ser
ultrapassada, apesar de todas as tentativas de
intervencéo por parte do Governo.

No que a evolugdo da economia portuguesa respeita
e de acordo com os indicadores e previsoes
apresentadas recentemente por diversos organismos
nacionais e internacionais, o ano de 2001 excedeu as
piores expectativas formuladas até ao final do ano
anterior. Assim, observou-se uma desaceleracdo
significativa do ritmo de crescimento do PIB, o qual
ndo teré atingido sequer 0s 2 por cento em termos
anuais (contra a previsdo governamental de 3,3 por
cento expressa nas Grandes Opcdes do Plano para
2001), com a desaceleracdo a acentuar-se ao longo
do ano, conforme evidenciam as taxas de variacéo
trimestral homologas (2,5 por cento no primeiro
trimestre, 1,6 por cento no segundo e apenas 1,4 por
cento no terceiro).

Em simultdneo, assistiu-se a uma aceleracdo
significativa da taxa de inflagdo, a qual se cifrou, em
termos de variacdo média anual, em 4,4 por cento

(contra uma previsao inicial do Governo de 2,8 por
cento e o valor de 2,9 por cento observado no ano
anterior), situando-se bastante acima da média
comunitaria (2,6 por cento), com consequéncias
notdrias em termos de perda de competitividade das
empresas nacionais e, por forca disso, com impacto
relevante nas contas externas.

Em nossa opinido, trés factores terdo sido
determinantes para este abrandamento significativo
da economia portuguesa. Desde logo, o ja referido
andamento desfavoravel da conjuntura internacional,
traduzida numa restricdo importante ao aumento das
exportacbes, que deveriam, junto com O
investimento, assumir-se como o motor principal do
crescimento econémico. Note-se, em todo o caso,
gue o comportamento final das exportacBes terd
sido "menos mau" face ao clima de instabilidade
internacional, enquanto que o investimento privado
tera tido o comportamento mais desfavoravel de
todas as componentes da procura, com a sua taxa de
crescimento a situar-se em valores proximos de zero,
sendo mesmo negativos.

Em segundo lugar, a evolugéo claramente des-
favoravel dos racios de produtividade relativamente
aos principais parceiros de troca, conduzindo a
perdas ndo despreziveis nas quotas de mercado
internacional das empresas portuguesas, que, por
esta forma, véem elevar os custos unitarios dos bens
e servicos que produzem e reduzir-se a sua
capacidade competitiva em mercados cada vez mais
concorrenciais. Note-se, a este propoésito, que a
quebra de competitividade se associa igualmente o
andamento da inflagdo, em média bastante superior a
dos principais concorrentes comunitarios.

Por dltimo, a verificacdo de um significativo
descontrolo nas contas publicas, resultado do efeito
conjugado da reducdo de receitas face ao esperado -
por forca do abrandamento da economia - e da
insuficiente contencdo da despesa corrente - em
particular por forca da ndo correccdo da sua
estrutura em periodos anteriores de conjuntura
economica favoravel -, impediu o Governo de
adoptar um posicionamento contra-ciclico em
matéria de politica fiscal e orcamental, face aos
compromissos assumidos no quadro da Unido
Economica e Monetaria, em particular 0s



decorrentes do Pacto de Estabilidade e Crescimento.

Pelo contréario, a consequéncia mais visivel desta
evolucdo orcamental traduziu-se na necessidade que
0 Governo teve de apresentar, ao longo do ano, dois
Orcamentos  Rectificativos, numa  situacéo
praticamente inédita no nosso Pais, bem como um
conjunto de medidas de controlo e reducdo da
despesa publica, as quais se traduziram na
consagracdo de uma politica  orgamental
essencialmente restritiva.

O valor final do peso do défice publico no PIB, de
2,2 por cento contra 0s 1,1 por cento inicialmente
previsto, é particularmente eloquente quanto a
dimensdo do descontrolo, sobretudo se tivermos
adicionalmente em conta a verificacdo de fendmenos
de desorcamentacdo com particular relevancia.

A evolucdo da economia portuguesa ao longo de
2001 e as previsdes entretanto apresentadas para o
ano de 2002, que apontam para uma elevada
probabilidade de ndo se verificarem significativas
melhorias (segundo o Banco de Portugal, o
crescimento do PIB serd ainda inferior ao registado
este ano, cifrando-se entre 1 a 1,75 por cento; ja o
FMI aponta para um crescimento eventualmente
inferior a 1 por cento), configuram, assim, um clima
sombrio em termos de performance, bem como o
prosseguimento de uma tendéncia de ndo
convergéncia real face a Unido Europeia.

A continuagdo da desaceleracdo do consumo
privado e o fraco crescimento do investimento
privado, a exemplo do ocorrido no presente ano,
mantém-se como 0s sintomas mais claros da crise de
expectativas e confianca que se vive, a qual podera
ter sido ainda agravada pela actual crise politica, na
sequéncia da queda do Governo em finais do ano de
2001.

O cenério para 2002 parece, assim, pouco favoravel,
marcado pela continuacdo de um elevado grau de
incerteza econdmica, politica e social, bem como
pela urgente necessidade de tomada de medidas
impopulares por parte do novo Governo, que
correspondam as necessidades de efectivas reformas
estruturais e de correccdo dos desequilibrios

econdmicos e financeiros nacionais.

EVOLUCAO DOS MERCADOS INTERNACIONAIS

O primeiro ano do século XXI ndo se mostrou
particularmente  favoravel para 0s mercados
bolsistas, que  experimentaram  dificuldades
significativas, decorrentes do abrandamento do
crescimento econémico nas principais economias, a
gue acresceram a manutencao de alguns factores de
instabilidade politica e econdmica (referenciados no
ponto anterior), o ressurgimento de tensGes
inflacionistas em alguns dos paises em causa durante
0 primeiro semestre, e, finalmente, a importante
quebra de confianca e a elevagdo do clima de
incerteza quanto a evolucdo futura das economias e
dos mercados na sequéncia dos atentados de 11 de
Setembro e da subsequente guerra ao terrorismo
empreendida pela coligagdo multinacional liderada
pelos Estados Unidos.

Os elementos apresentados nos dois quadros que se
seguem sdo particularmente ilustrativos dessas
dificuldades, no que aos principais mercados
accionistas se refere. Desde logo, é visivel um recuo
quase generalizado e significativo do volume de
transaccOes sobre accOes concretizadas durante o
ano, quando confrontado com o registado no ano
anterior, com as quebras a cifrarem-se
frequentemente acima dos 25 por cento a 30 por
cento. A este comportamento negativo escaparam
apenas as duas principais bolsas europeias, Londres e
Euronext, que registaram acréscimos pouco
significativos no volume de transacgdes, enquanto
gue Nova lorque apresentava uma evolucdo "menos
ma", tendo em conta o panorama geral e o facto de
ter sido a bolsa mais afectada pelos acontecimentos
de Setembro de 2001.

Os reflexos da situagdo politica e econdémica
internacional, bem como do clima de incerteza e
pessimismo associados, reflectiram-se de forma
sistematica na generalizada (e em muitos casos
profunda) quebra das cota¢bes, numa tendéncia que
se observara jA no ano anterior e que se acentuou
mais ainda no segundo semestre de 2001. As quebras
meédias dos indices representativos dos mercados
accionistas situaram-se em torno dos 20 por cento,



salvo casos pontuais (como os da Bolsa de Madrid e
das empresas “tradicionais” norte-americanas),
salientando-se as elevadas perdas médias de cotagdo
das empresas da chamada "Nova Economia"
(situagdo bem patente na quebra anual de quase 33
por cento do Nasdag, depois de uma descida
idéntica ja observada no ano anterior).

Note-se, finalmente, que esta quebra generalizada
das cotacBGes esteve na base da descida, também
generalizada e acentuada (entre 10 por cento e 20
por cento na maior parte dos casos), do valor global
das emissbes cotadas nos diferentes mercados,
vulgarmente designada por capitalizagdo bolsista,
isto apesar de, em alguns mercados, se ter observado
uma ligeira elevacéo do nimero de empresas listadas.
A este nivel, note-se que em Londres e Frankfurt,
por exemplo, se observou um aumento marginal do

PRINCIPAIS INDICADORES MACROECONOMICOS

numero de empresas (nhacionais e estrangeiras)
cotadas. J& em Madrid, a elevagdo foi muito
significativa (43 por cento), permitindo situar-se
como a bolsa onde a quebra da capitalizacéo bolsista
foi menos relevante.

Ao nivel dos mercados obrigacionistas, a tendéncia
geral de evolucdo, no que concerne ao volume de
transaccOes, ndo foi tdo clara. Assim, enquanto um
conjunto  importante  de  bolsas  observou
crescimentos muito significativos dos volumes
negociados, correspondendo eventualmente a uma
deslocalizacdo de investimento em termos de
segmentos do mercado, outras bolsas registaram,
também neste dominio, quebras significativas. O
destaque no lado positivo vai para a Euronext e as
bolsas de Madrid e Londres, devendo referir-se,
contudo, que, nos dois primeiros casos, grande parte

Unidade 2000 2001 (*) 2002 (**)

PIB Var. anual (%) 3,3 2,0 2,0
Consumo Privado Var. anual (%) 25 1,5 1,5
Consumo Publico Var. anual (%) 3,8 1,75 0,9
FBCF Var. anual (%) 51 2,0 3,5
Exportagdes Var. anual (%) 6,6 4,5 3,0
Importacdes Var. anual (%) 51 3,0 25
Taxa de Crescimento do Emprego % 1,7 1,7 0,5
Taxa de Inflagéo % 2,9 4,4 2,75
Taxa de Juro de Empréstimos a Sociedades Financeiras % 6,4 4,4 n.d.
(91-190 dias) (Dezembiro,

valores médios)
Taxa de Juro de Dep6sitos a Prazo % 35 2,8 n.d.
(181 dias - 1 ano) (Dezembro,

valores médios)
Crédito Interno Total Var. homéloga 28,3 11,8 n.d.

(%), Setembro
Défice Publico % PIB 15 2,2 1,3

(*) Valores Provisdrios e Estimativas
(**) Previsbes

Fonte: Ministério do Planeamento (Grandes OpcGes do Plano para 2002), excepto para os indicadores monetarios e financeiros (Banco de
Portugal) e peso do défice pablico no PIB (Ministério das Financas).
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das transaccBes (e do crescimento observado)
ocorreu fora do que se considera o0 "mercado
oficial”. No lado contrério, as piores performances
ficaram por conta das bolsas suica, japonesa e
portuguesa, embora aqui haja que continuar a
descontar, a exemplo do sucedido ja em 2000, o

impacto da sucessiva deslocalizacdo da negociacdo
de titulos obrigacionistas de divida publica para o
MEDIP.

O panorama foi claramente mais favoravel no que
aos mercados de derivados, a nivel europeu, se

CAPITALIZACAO BOLSISTA E VOLUME DE TRANSACCOES

NOS MERCADOS ACCIONISTAS EUROPEUS
(valores em milhdes de euros)

Cap. Bolsista Vol. Trans.
Bolsas

Out-01 Dez-00 Var. 2001 2000 Var.
Euronext 2.070.467 2.419.618 -14,4% 3.588.707 3.574.404 0,4%
Madrid 525.840 537.044 -2,1% 943.554 1.068.525 -11,7%
Londres 2.413.272 2.744.691 -12,1% 5.074.989 4.943.464 2,7%
Frankfurt 1.203.681 1.352.936 -11,0% 1.609.878 2.296.157 -29,9%
Mildo 692.319 818.384 -15,4% 791.254 1.218.710 -35,1%
Zurique 591.961 845.865 -30,0% 330.081 692.258 -52,3%
Nova lorque (1) 10.246.953 11.442.883 -10,5% 10.489.322 11.060.046 -5,2%
Téquio (1) (2) 2.504.491 3.157.222 -20,7% 1.544.663 2.315.501 -33,3%
BVLP 52.042 64.631 -19,5% 33.374 72.060 -53,7%

(1) Valores monetarios em milhdes de dolares
(2) Volume de transacges em 2001 até final de Novembro

Fontes: FESE (Europa), FIBV (Outros)

EVOLUCAO DOS PRINCIPAIS iNDICES DE COTACOES

indices Final 2001 Final 2000 Variacdo
CAC 40 4624,58 5926,42 -22,0%
FTSE 100 5217,4 6222,5 -16,2%
DAX 30 5160,1 6433,61 -19,8%
IBEX 35 8397,6 9109,8 -7,8%
EURONEXT 100 800,47 997,25 -19,7%
EUROTOP 100 2870,84 3528,66 -18,6%
Dow Jones 10021,5 10786,85 -7,1%
Nasdaqg 100 1577,05 2341,7 -32,7%
Nikkei 225 10542,62 13785,69 -23,5%
PSI-20 7931,49 10404,09 -23,8%

Fontes: FESE (Europa) e FIBV (Outros)
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refere, conforme os dois quadros seguintes revelam.
Assim, 0s principais mercados de derivados
europeus mantiveram ao longo de 2001 uma
trajectoria de significativo crescimento, bem expressa
na duplicacdo (ou mais que duplicagdo) do numero
total de contratos transaccionados relativamente ao
ano anterior, com excepgdo de casos pontuais, cComo
0 da LME ou da BVLP. Os dois principais pdlos de
negociagdo continuaram a ser 0s grupos Eurex e
Euronext, sendo agora provavel que, com a
aquisicdo da londrina LIFFE e com o avan¢o do

1. Note-se, em todo o caso, que a andlise feita considera apenas o
nimero de contratos transaccionados, pelo que podera encontrar-se algo
enviesada por eventuais alteracGes de algumas das suas caracteristicas e
dos seus activos subjacentes e/ou pela introdug&o de novos contratos.

EVOLUCAO DO VOLUME DE TRANSACCOES NOS
PRINCIPAIS MERCADOS OBRIGACIONISTAS EUROPEUS

(valores em milhdes de euros)

processo de integracdo e harmonizacdo, 0 grupo
Euronext tenha sérias possibilidades de vir a tornar-
se no principal mercado europeu para a negociacao
de instrumentos derivados.

A instabilidade e a incerteza que se viveram nas
principais economias e nos principais mercados
internacionais, bem como 0s sucessivos avangos
tecnoldgicos, terdo estado na base deste novo salto
em termos de crescimento dos volumes de
transaccOes sobre derivados, acentuando ainda mais
uma tendéncia j& muito significativa, observada no
ano anterior. Note-se, adicionalmente, que este forte
crescimento do volume de transaccdes se observou
guer no segmento dos contratos de futuros, quer no
segmento dos contratos de opgdes, ainda que com
maior relevancia para o primeiro dos casos.

Bolsas 2001 2000 Var.
Euronext 15.665.197 2.469.939 534,2%
Madrid 1.931.952 1.549.321 24, 7%
Londres 1.729.851 1.396.002 23,9%
Frankfurt 546.870 726.664 -24,7%
Mildo 2.370.870 2.146.784 10,4%
Zurique 119.647 189.963 -37,0%
Nova lorque (1) 2.675 2.350 13,8%
Téquio (1) (2) 18.253 32.743 -44,3%
BVLP 1.696 41.776 -95,9%

(1) Valores monetarios em milhdes de dolares
(2) Volume de transacgGes em 2001 até final de Novembro

Fontes: FESE (Europa), FIBV (Outros)
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VOLUME DE TRANSACCOES DE CONTRATOS DERIVADOS

(milhares de contratos)

Futuros Opcdes
Bolsas 2001 2000 Variagao 2001 2000 Variagao
BVLP 4.497 5.723 -21,4% 246 124 97,7%
EUREX 674.158 289.952 132,5% 239.016 164.119 45,6%
EURONEXT 389.714 96.069 305,7% 342.336 230.676 48,4%
IDEM 17.081 4.621 269,7% 11.046 8.713 26,8%
LIFFE 215.748 105.713 104,1% 54.225 25.342 114,0%
LME 59.415 61.413 -3,3% 3.190 5.032 -36,6%
MEFF 37.078 5.278 602,5% 23.738 17.347 36,8%
oM 62.743 19.001 230,2% 39.328 34.969 12,5%

Fonte: FESE

(1) ENVOLVENTE INSTITUCIONAL

Ao nivel da envolvente institucional, 0s eventos mais
destacados no ano de 2001 relacionaram-se com a
continuacdo e o aprofundamento do processo de
reorganizacao e integracdo dos mercados bolsistas a
escala europeia (e mundial). Este reposicionamento
estratégico dos mercados justifica-se face a
necessidade de acréscimo de competitividade, num
espago cada vez mais agressivo e praticamente sem
fronteiras (fruto nomeadamente dos avangos
tecnoldgicos), e passa, em particular, por tentativas
de conseguir sinergias, de oferecer melhores servi¢os
aos membros e participantes e de reduzir custos
operacionais.

Neste contexto, o ano de 2001 marcou uma
evolucdo francamente positiva do principal eixo de
integracdo bolsista europeia (sobretudo ap6s o
fracasso das negociacGes entre as Bolsas de Londres
e Frankfurt em 2000), o grupo Euronext, resultado
da fuséo, durante o ano anterior, das Bolsas de Paris,
Bruxelas e Amesterdao.

Assim, durante o ano de 2001, as entidades
envolvidas naquele projecto prosseguiram o
processo de integracdo gradual ao nivel dos aspectos
técnicos e operacionais das Bolsas envolvidas, bem
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como da harmonizacdo das regras internas e, em
conjungdo com as entidades reguladoras dos Paises
em causa, da harmonizacdo gradual do ambiente
legal e regulamentar em que 0s seus membros
operam. Deve salientar-se, neste contexto e pela sua
relevancia, a concluséo da integracéo operacional dos
mercados a vista em finais de Outubro de 2001.

Terminado que esteja este processo de integracéo, o
que se espera possa acontecer durante o ano de
2002, a Euronext constituir-se-a num mercado
cross-border  totalmente integrado, oferecendo uma
plataforma Gnica de negociacdo (a contado e a
prazo), através da existéncia de um dnico livro de
ordens central para cada instrumento financeiro,
uma plataforma unificada para o clearing entre as
Bolsas envolvidas e uma plataforma unificada para o
sistema de liquidacdo, através da ligacdo das
plataformas existentes para as Bolsas integrantes
com a plataforma de liquidagdo da entidade
preferencial a este nivel, a Euroclear. Deste modo,
espera-se que sejam alcangados ganhos substanciais
ao nivel da liquidez, transparéncia e eficiéncia dos
mercados, reduzindo significativamente os custos de
intervencdo para os investidores.

Outros dois eventos ocorridos em 2001 e
relacionados com a evolucdo do projecto Euronext



merecem especial referéncia, pelo seu impacto
imediato ou pela sua relevancia em termos futuros.

Em primeiro lugar, a dispersdo de capital e a cotacdo
em Bolsa (neste caso, na Euronext Paris) de accoes
da Euronext, processo concluido em 5 de Julho de
2001. Numa operagdo globalmente coordenada pelo
ABN AMRO Rothschild e pelo BNP Paribas, foram
"oferecidas” 16,7 milhGes de accbes novas e 12,2
milhGes de ac¢des existentes (fora a oferta junto dos
trabalhadores), que foram inteiramente subscritas,
tendo a procura ultrapassado largamente a oferta. O
capital social da Euronext, que se cifrava em cerca de
98 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2000,
elevou-se apds a operagdo para 1155 milhdes de
euros, dividido em igual numero de acgdes de valor
nominal de 1 euro. Com o pre¢o da operacéo a ser
fixado em 24 euros por acgdo, a Euronext passou a
ter um valor de mercado, naquela data, de cerca de
2,8 bilides de euros e arrecadou novos fundos no
valor global de mais de 400 milhGes de euros, sendo
este valores tanto mais representativos do éxito da
operagdo quanto se verifica que a mesma se realizou
em condi¢des de mercado particularmente dificeis
para novas introdugdes em bolsa.

Em segundo lugar, a adesdo ou futura integracdo de
novos mercados bolsistas neste projecto de
construcdo de um mercado pan-europeu. Por um
lado, observou-se 0 langamento com éxito de uma
oferta de aquisi¢éo por parte da Euronext sobre uma
das principais bolsas de derivados a nivel
internacional, a londrina LIFFE. Por outro lado,
verificou-se 0 acordo para a integracdo, durante o
ano de 2002, de mais um mercado bolsista, neste
caso com particular relevancia para 0 nosso Pais,
dado ter-se tratado da BVLP - Bolsa de Valores de
Lisboa e Porto.

No que se refere a adesdo da BVLP, note-se que,
apos negociacdes de varios meses e apreciagdo de
alternativas, foi assinado, em Junho de 2001, um
Memorandum of Understanding, relativo as condicGes de
integracéo, vindo a ser definidos, j& na parte final do
ano, os contornos finais da operacdo de fusdo a
concretizar no inicio de 2002, assumindo a Euronext
a totalidade do capital social da BVLP, por troca
com a subscricéo de parte do capital social do grupo
pelos actuais accionistas do mercado portugués.
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Refira-se, finalmente, que outras operacdes de fusio,
bem como a realizagdo de acordos e parcerias
estratégicas, continuaram a produzir-se ao longo de
2001, envolvendo n&o s6 os mercados mas também
alguns dos seus participantes mais importantes.
Entre essas movimentacdes, vale a pena destacar:
pela sua relevancia no panorama europeu, a criagdo
da virt-X em Fevereiro, apds a aquisicdo pela bolsa
suica SWX de 39 por cento do mercado electrénico
britdnico Tradepoint Financial Networks, visando a
criacdo de um mercado pan-europeu para a
transaccao de blue chips; e, pela sua importancia para
0 mercado nacional, o estabelecimento em Marco de
um acordo de cross-listing de instrumentos
derivados entre a BVLP e a espanhola MEFF, a ser
progressivamente desenvolvido.

(111) ENVOLVENTE NORMATIVA

Ao nivel do enquadramento normativo com impacto
directo ou indirecto sobre o mercado de capitais,
houve, fundamentalmente, um assunto que, pelos
potenciais efeitos negativos que terd desencadeado
ou acentuado, merece especial destaque. Tratou-se
da entrada em vigor de um conjunto de alteragGes
em matéria de tributagdo, aprovadas na parte final do
ano transacto e englobadas no gque se convencionou
denominar por "Reforma Fiscal", e que viriam, de
algum modo, a ser postas de lado com a
apresentacdo e aprovagdo do Orcamento de Estado
para 2002 (OE 2002).

De facto, na sequéncia da referida "Reforma”,
colocaram-se em pratica medidas claramente
penalizadoras do risco (no que respeita aos
investidores), da emissdo de capital proprio (no que
respeita as empresas) e da competitividade dos
agentes financeiros e do mercado de capitais
portugués, destacando-se a penalizacdo ao nivel da
tributacdo de mais-valias e dividendos. N&o admira,
assim, que se tenham cumprido as previsdes
expressas ainda em 2000 por diversos analistas,
relativas a graves implicacdes negativas, quer ao nivel
micro quer ao nivel macroeconémico.

Efectivamente, poucos meses passados sobre o
inicio da aplicacdo daquelas medidas, parecia poder
afirmar-se ja, sem grande margem para davidas, que
as mesmas estavam no centro de uma forte



movimentacdo de capitais para o exterior do pais,
com consequéncias nefastas para 0 mercado de
capitais e para o nivel de investimento e de
crescimento econémico portugués.

A comprovacdo de tais factos, em conjunto com as
pressbes exercidas pelos mais diversos agentes
intervenientes nos mercados financeiros nacionais,
terd estado, alids, na base das alteracBes as
disposicdes constantes da "Reforma Fiscal",
incluidas no OE 2002 e visando a simplificacdo e
reducdo do regime de tributagdo das mais-valias,
bem como o incremento das condicBes de
atractividade do mercado de divida.

De entre esse conjunto de medidas, vale a pena
destacar:

» aintroducdo de um regime transitorio para 2002
(e aplicavel, retroactivamente, para 2001) na
tributacdo em IRS das mais-valias (incluindo os
fundos de investimento), prevendo-se uma taxa
reduzida (para 10 por cento), a isengdo para
valores adquiridos hd mais de 12 meses, bem
como para as obrigacBes e outros titulos de
divida, e a consagragdo de um prazo alargado (5
anos) para a dedugdo das menos-valias;

e aconsagracdo de um regime mais favoravel que o
anteriormente previsto para a tributagdo das
mais-valias em sede de IRS a partir de 2003, com
a adopcdo de uma taxa maxima de 20 por cento,
a consagracdo de isencdo até 500 contos e a
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introducdo do regime de englobamento em 50
por cento do saldo positivo entre mais e menos-
-valias;

e a clarificacdo e a adopcdo de um regime mais
favoravel para a tributacdo dos ganhos resultantes
de intervencdes sobre warrants e instrumentos
financeiros derivados, no primeiro caso prevendo
uma taxa de 10 por cento e a isengdo para valores
detidos por prazo superior a 12 meses e, no
segundo caso, considerando a aplicacdo do
regime geral de tributagcdo de mais-valias sobre
valores mobiliarios a partir de 2003;

e a consagracdo de um regime de reinvestimento
mais atractivo para as mais-valias resultantes da
alienacdo de partes sociais (incluindo para as
SGPS), com uma taxa efectiva de tributacdo de
15 por cento em 2002 e a consideracéo de apenas
50 por cento do saldo positivo para efeitos
fiscais.

Este conjunto de medidas poderéo concorrer, agora,
no sentido de conferir maior competitividade ao
mercado portugués, permitindo-lhe lutar em
condi¢des de maior igualdade com espagos mais
desenvolvidos e de maior dimensdo. Restara
conhecer o lag temporal para a concretizagdo de
efeitos positivos significativos, dada a dimensdo que
assumiram os fendmenos de fuga de capitais e de
perda de confianca dos investidores face a sucessivas
mudancas de orientagdo ao nivel da politica fiscal em
tdo curto espaco de tempo.



Estrategia e Missao

Permanece actual o que anteriormente estava
consagrado para 0 grupo BVLP, em que a
INTERBOLSA se insere, isto €, que o primeiro e
principal objectivo estratégico é «Ser EconOmica e
Socialmente Util», 0 que consiste em proporcionar
aos agentes econOmicos nacionais uma completa
panoplia de produtos e de servigos na esfera do
mercado de capitais. Num contexto como o actual,
em que a constru¢do da Europa se estrutura no
esbatimento de fronteiras, em uma moeda Unica que
se afirma, em empresas, intermediérios, investidores
e autoridades que actuam cada vez mais
globalmente, rodeados por quadros regulamentares e
reguladores que tendem a harmonizar-se com uma
acelerada rapidez, emergem igualmente como
vectores de alcance estratégico «Contribuir para a
Centralizacdo do Mercado de Capitais Portugués» e
«Participar no Processo de Construcdo de um
Mercado de Capitais Internacional Alargado».

A INTERBOLSA procura contribuir para a
prossecucdo destes objectivos trabalhando, de forma
continuada, no incremento da eficiéncia do mercado
de capitais, nomeadamente no processo de registo,
deposito e guarda dos valores mobiliarios e no
sistema de liquidacdo e compensacgdo das transac¢des
sobre esses mesmos valores, protegendo os direitos
dos investidores e reduzindo os riscos envolvidos.
De igual modo assume alcance estratégico e
estrutural para a INTERBOLSA proporcionar a todos
0s operadores - sociedades corretoras, sociedades
financeiras de corretagem e demais intermediarios
financeiros - as melhores condi¢Bes técnicas e
operacionais que possibilitem o desenvolvimento do
mercado em condi¢cBes competitivas. Por fim, esta
entidade visa assegurar a satisfacdo dos interesses
dos principais intervenientes no mercado de capitais,
das entidades emitentes e dos investidores.

Ao nivel da centralizacdo e da internacionalizagao
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estratégica do mercado de capitais portugués o ano
de 2001 ficara marcado pela decisio de maior
alcance estratégico jamais tomada no seio do grupo
BVLP. Trata-se da celebracdo entre a BVLP e a
Euronext NV, em Junho, em Paris, de um
Memorandum of Understanding com vista a integracdo
das duas entidades, consolidando assim um processo
negocial que haveria de ser culminado, em
Dezembro, com a aprovagdo por ambas as partes do
acordo financeiro e das condi¢des da fusdo. Nos
termos deste acordo, os accionistas da BVLP, além
de receberem uma compensacgdo financeira, trocam
as suas posicdes por participacdes no capital da
Euronext NV, passando esta instituicdo a deter a
totalidade do capital da holding BVLP e
(indirectamente) da INTERBOLSA. Desta forma, a
entidade gestora dos mercados de bolsa nacionais,
bem como a entidade gestora dos sistemas
centralizados de valores e de liquidagdo, passam a
integrar o grupo Euronext, sendo os seus mercados
de valores mobilidrios acolhidos na respectiva
plataforma transnacional.

O acordo aos termos financeiros da operacdo de
“fusdo” entre as duas bolsas, bem assim como o
acordo de *“fusdo” (Merger Agreement ) e o plano
operacional de “fusdo” (Merger Plan) entre a BVLP e
a Euronext resultaram de intenso trabalho conjunto
de caracter técnico, legal e financeiro entre
colaboradores da BVLP, incluindo os da
INTERBOLSA, e da Euronext, em colaboracdo com
diversos advisers externos, com o objectivo de
estabelecer um plano técnico de fusdo, cobrindo as
diversas areas de negdcio envolvidas. No final de
Fevereiro de 2002 vieram a concluir-se os outros
aspectos legais e técnicos da operagdo de “fusdo”,
tendo a operacdo em causa alcancado o pleno
sucesso consubstanciado na adeséo da totalidade dos
accionistas da BVLP a oferta de troca por ac¢des da
Euronext.



A Euronext é a primeira bolsa pan-europeia, tendo
sido criada em Setembro de 2000, através da fusdo
das Bolsas de Amesterddo, Bruxelas e Paris. Em
2001 a Euronext adquiriu a bolsa de derivados
londrina LIFFE, registando um importante
crescimento nesta area de negocio. Trata-se, assim,
do maior mercado da Europa continental, apenas
tendo paralelo na Europa ao nivel da dimensdo e da
amplitude na Bolsa de Londres. Com efeito, em 30
de Novembro de 2001 encontravam-se admitidas a
cotacdo em mercados regulamentados da Euronext
1559 empresas, representando uma capitalizacdo
bolsista de EUR 1946 bilibes. O volume de
transaccOes de futuros e opgBes acumulado desde o
inicio do ano até aquela data era de 372 milhdes de
contratos.

No que directamente diz respeito & éarea directa de
actuacdo da INTERBOLSA, 0 modelo Euronext
assenta na construgdo de uma solucéo integrada da
negociagdo com a liquidacdo e a compensagdo. O
sistema encontra-se estruturado na existéncia de uma
Unica central de clearing mantendo-se func@es locais
descentralizadas. A estratégia da Euronext é, pois,
neste contexto, perfeitamente clara: tornar-se a
primeira Bolsa europeia totalmente integrada,
projectando na realidade o conceito de “um mercado
de capitais Unico a escala europeia” e, dessa forma,
promovendo a eficiéncia e a criagdo de valor para
todos os agentes de mercado, incluindo as empresas
listadas, os investidores, os membros negociadores e
compensadores e 0S proprios accionistas da
Euronext.

Igualmente com alcance estratégico e com inegavel
efeito ao nivel da centralizacdo e internacionalizacéo
do mercado portugués, importa anotar que, desde 30
de Marco de 2001, os mercados de derivados
portugués e espanhol encontram-se interligados,
mercé do acordo de cooperacdo celebrado entre a
BVLP e a MEFF, com o intuito de permitir a ligagdo
dos mercados de futuros e de opcBes geridos por
ambas as entidades. A conexdo dos dois mercados
permitiu aos membros da BVLP transaccionar,
desde 0s respectivos terminais de negociacdo,
contratos de futuros e de opgbes cotados nos
mercados de derivados geridos pela MEFF.
Simultaneamente, os contratos negociados na BVLP
ficaram disponiveis para negociacdo por parte dos
membros da MEFF. Este passo apresenta assim, o
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inegavel alcance estratégico de proporcionar aos
intermediérios financeiros nacionais e aos agentes
econdémicos em geral 0 acesso a instrumentos de
gestdo de risco de um mercado com uma liquidez
significativa, do mesmo modo que alargou os canais
de distribuicdo dos contratos de futuros e das
opgdes incidentes sobre as accBes e os indices
portugueses.

Ainda ao nivel da internacionalizacdo e da
centralizacdo da BVLP, importa evidenciar a criacéo
de condicBes favoraveis a actuacdo remota, segundo
dois niveis distintos: (i) continuacdo de um processo
de estimulo a entrada de novos membros néao
residentes — “remote members ”’, potenciando a entrada
de importantes operadores (globais) no mercado
portugués, aumentando a rede de distribuicdo e o
“valor acrescentado” incorporado nos diversos
segmentos de mercado onde actuam (com exemplos
ao nivel da negociacdo a contado e de derivados bem
como ao nivel da compensagdo, liquidacdo e
custodia de valores); (ii) clarificacdo do processo de
reencaminhamento automatico de ordens, mediante
0 langamento de um guia de boas préaticas e a
publicacéo da correspondente regulamentagéo.

Uma vez mais a concretizacdo de avangos neste
vector de actuacdo estratégica exige da INTERBOLSA
a criacdo de condigdes técnicas e operacionais para
que as liquidaces e as movimentacOes de valores
mobiliarios subjacentes a actuagdo dos membros
remotos ocorra com eficiéncia e celeridade.

Paralelamente  aos  diferentes  vectores de
internacionalizacdo antes referidos, foi dado um
novo “fblego” para a promo¢do do mercado
portugués (intermediarios financeiros e investidores
institucionais, residentes e ndo residentes). No
segundo semestre de 2001 foi iniciado um processo
sistematico de cobertura de actuais e potenciais
“clientes”, aspecto vital para o processo de
modernizacdo e internacionalizacdo do mercado
nacional. No ano de 2002, estd programada a
implementacdo de um plano de promogdo do
mercado portugués, resultante nomeadamente de
uma andlise cobrindo: (i) uma definicdo exaustiva
das caracteristicas dos clientes do mercado
Portugués (actuais e potenciais) e respectiva
segmentacdo adequada para os diversos clientes
identificados; (ii) definicdo dos principais alvos a



seleccionar; (iii) definicdo de accBGes de Marketing
adequadas e desenhadas especificamente para cada
um dos alvos seleccionados.

Por outro lado, ndo se esqueceu o0 objectivo
estratégico de proporcionar utilidade econémica e
social. Assim, além do alcance decorrente dos
acordos antes referidos, no ano de 2001 foram
maltiplas as actividades e as novas iniciativas
desenvolvidas em ordem a mais intensamente dar
concretizacdo a este desiderato. Donde, para la da
organizacdo eficiente e eficaz dos mercados de
valores mobiliarios e dos sistemas conexos que ja
geria, 0 grupo BVLP/INTERBOLSA desenhou ou
proporcionou O acesso a novos instrumentos
financeiros em ordem a disponibilizar aos
intermediarios financeiros e aos agentes econémicos
em geral ferramentas adicionais para a gestdo da
aplicacdo do aforro, da captacdo do investimento ou
da transaccdo de risco.

Neste ambito, saliente-se que, no sentido de
disponibilizar aos seus clientes um leque alargado de
servicos e produtos, bem como de proporcionar a
constante melhoria dos sistemas ja disponiveis, a
INTERBOLSA, em colaboragdo com a BVLP,
desenvolveu um sistema de liquida¢do por grosso
para entrega contra pagamento em tempo real: o
sistema SLrt. Este novo mecanismo, que foi
disponibilizado a partir de 3 de Setembro, além de
vir de encontro as recomendagBes internacionais,
representa um desenvolvimento substancial dos
sistemas de liquidacdo disponiveis elevando o
mercado portugués ao nivel dos mercados europeus
mais desenvolvidos. Este sistema surge na sequéncia
de outras inovagdes introduzidas no sistema de
liquidagdo da INTERBOLSA — designadamente do
sistema SL Plus, sistema multibatch para liquidacéo de
operagOes sobre instrumentos de divida publica, que
se tornou operacional em Junho de 2000 -, as quais
proporcionam aos agentes econdmicos flexibilidade,
celeridade e seguranca acrescidas na circulacdo dos
valores mobilidrios e das contrapartidas financeiras
subjacentes as transacgOes realizadas.

O SLrt prevé novos meios para introducdo das
instrucdes de liquidacdo, com o recurso a mensagens
electronicas, ou através de um acesso por terminal.
O sistema de envio de mensagens baseia-se numa
plataforma cliente/servidor utilizada para troca de
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ficheiros ou mensagens em tempo real entre os
sistema da INTERBOLSA e o0s intermediarios
financeiros filiados. Este sistema poderd ser
expandido implementando uma ligagdo directa para
0s sistema dos participantes permitindo, dessa
forma, a implementacdo efectiva de uma solugdo
STP - Straight Through Processing. Os niveis elevados
de utilizagdo do sistema (sobretudo para a
componente accionista) demonstram a oportunidade
do seu langamento.

Com uma dimensdo diferente, importa também
salientar que no ano de 2001 se assistiu ao
lancamento da primeira Newsletter da INTERBOLSA,
com edicdo impressa exclusivamente na lingua
inglesa, estando a versdo em portugués disponivel
para acesso nho site  da  INTERBOLSA
(www.interbolsa.pt), iniciativa esta que procura
difundir, de forma alargada e dirigida a um publico
internacional, informagdes sobre as actividades
desempenhadas pela INTERBOLSA, enguanto
entidade gestora de sistemas de liquidacdo e de
sistema centralizado de valores mobiliarios, assim
como de Agéncia Nacional de Codificacao.

Muitas outras iniciativas poderiam ser invocadas

para ilustrar a constante preocupacdo da
INTERBOLSA em proporcionar aos agentes
econdmicos nacionais espa¢os de transac¢do

modernos, merecedores da confianga de entidades
emitentes e investidores e susceptiveis de
proporcionar aos intermediarios financeiros novos e
mais eficientes instrumentos de actuacéo.

Por ultimo, igualmente com sentido estratégico, e
consciente do importante papel que, no actual
contexto de globalizacdo, deve ser desempenhado
pelas empresas na defesa de um conjunto de
principios e valores universais, o grupo BVLP/
/INTERBOLSA decidiu associar-se a iniciativa Global
Compact, promovida pelas Organizagdo das Nagdes
Unidas, assumindo publicamente um conjunto de
responsabilidades  vertidas numa Carta de
Compromisso. Assim, todo o grupo, incluindo a
INTERBOLSA, comprometeu-se a adoptar 0s (nove)
principios que integram este programa, na sua esfera
de actuacdo e de influéncia, assumindo um impera-
tivo ético como pilar essencial da construgdo de um
mercado de capitais mais dindmico, contribuindo
para 0 maior bem estar da sociedade portuguesa.



Caracterizacao da INTERBOLSA

A INTERBOLSA, foi criada ao abrigo do Codigo do
Mercado de Valores Mobilidrios que passou a
regulamentar o mercado de capitais portugués em
1991. O projecto teve inicio em Fevereiro de 1989,
sob a direccdo de uma Comissdo 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
Liquidagdo e Compensagdo e no Sistema de
Negociacdo em Continuo.

No entanto, foi apenas em 2 de Abril de 1993 que a
INTERBOLSA foi formalmente constituida como
associacdo civil sem fins lucrativos, tendo como
associados obrigatdrios a Associacdo da Bolsa de
Valores de Lisboa e a Associacdo da Bolsa de
Derivados do Porto, com uma participacdo de 50
por cento cada uma.

No ano 2000, verificou-se o0 processo de
transformacéo de associacdo civil sem fins lucrativos
em sociedade an6énima nos termos descritos no
ponto 1.

As actividades correntes da INTERBOLSA sdo
asseguradas com uma preocupacdo de rigor e
profissionalismo, inerentes a servi¢os e produtos de
superior qualidade, e concentram-se nos seguintes
vectores de actuacdo: (i) Central de Valores Mobilia-
rios; (ii ) Sistema de Liquidagdo e Compensacdo; (iii )
Agéncia Nacional de Codificagao.

(I) CENTRAL DE VALORES MOBILIARIOS

A Central de Valores Mobilidrios desempenha
diversas funcbes, das quais se destacam a
organizacao e a gestdo de um sistema que interligue a
Central de Valores Mobilidrios aos Intermediarios
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Financeiros, as Entidades Emitentes, e a outras
entidades que com ela participam no desempenho
das suas obrigacOes, designadamente a CMVM, a
BVLP - Sociedade Gestora de Mercados
Regulamentados e 0 Banco de Portugal.

A inscricdo de emissdes de valores mobilidrios
representados sob a forma escritural, mediante a
concretizagdo dos respectivos registos nas contas
dos Intermediarios Financeiros e 0s inerentes
controlos sobre cada emisséo é outra das funcGes de
maior nobreza da Central.

E ainda da competéncia da Central efectuar a
inscricdo de emissGes de valores mobiliarios
representados sob a forma titulada, proceder a sua
guarda e concretizar 0s demais procedimentos que
essa representacdo acarreta. No mesmo ambito se
incluem as movimentacdo dos valores mobiliarios
entre contas e dentro da mesma conta,
designadamente para registo de bloqueios.

E igualmente responsabilidade da Central assegurar a
movimentacdo de valores mobilidrios tendentes a
constituicdo de garantias a favor do Banco de
Portugal ou do Fundo de Garantia de Depdsitos, e a
liquidacéo fisica de operac@es realizadas pelo Banco
de Portugal com os Intermediarios Financeiros,
designadamente operacdes de reporte.

Integra igualmente o leque das mais importantes
funcdes da Central o controlo dos valores registados
nas contas dos Intermediarios Financeiros, devidos
pela natureza dos valores ou dos detentores, assim
como concretizar todos o0s  procedimentos
necessarios & execucdo dos exercicios de direitos de
natureza patrimonial, designadamente altera¢fes no
capital social das sociedades, pagamento de
rendimentos e amortizacao.



(1) SISTEMA DE LIQUIDACAO
E COMPENSACAO

Sistema Padréo de Liquidacdo e Compensacao

As operacfes de mercado a contado, derivados,
repos e MEOG sdo liquidadas no mesmo ciclo, de
forma a permitir que valores adquiridos num
mercado possam liquidar vendas em qualquer outro
mercado. A informacdo sobre as operacBes a
contado é transmitida pela BVLP a INTERBOLSA em
tempo real, imediatamente apds a sua execugdo e as
do mercado de derivados e do MEOG séo
transmitidas em bloco respectivamente no final do
terceiro dia anterior ao vencimento do contrato e no
final de cada sessdo; a informacdo relativa a
operagbes de repos € transmitida imediatamente
antes do inicio do processamento da liquidacéo.

Entre T (dia de realizacdo da operacgdo) e T+2 0s
intermediarios financeiros introduzem no sistema a

informacdo relativa a conta responsavel pela
liquidagdo.
O processo de liquidacdo diario inicia-se no

processamento nocturno de T+2 para T+3 com a
compensacdo (netting) das transaccdes de mercado a
contado envolvendo o mesmo valor mobiliario e a
mesma conta de liquidagdo. ApGs este processo, sdo
formadas instrucGes de liquidacdo (guias) a partir das
guantidades remanescentes. Como resultado, uma
transaccdo pode gerar varias instrucbes de
liquidagdo. Para o mercado de derivados séo
utilizados processos semelhantes. As informacGes
relativas a0 MEOG e repos sdo directamente
convertidas em instruges de liquidacdo (guias) sem
qualquer compensacao prévia (netting).
Seguidamente, no processamento que comeca as
10:30H de T+3, utilizando os valores disponiveis em
cada conta vendedora, o sistema comega a debitar e
creditar cada conta de liquida¢do de acordo com o
conjunto de instrugdes previamente criado,
observando a seguinte prioridade: mercado a
contado, derivados, repos, MEOG. E possivel haver
liquidacdo parcial no mercado a contado e nos
derivados, enquanto nos repos e MEOG a
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liquidagdo € feita por grosso. Os valores adquiridos
num mercado podem ser utilizados para liquidar
vendas de qualquer outro mercado.

Apls efectuar o ciclo de liquidacio as vezes
necessarias para assegurar que ndo € possivel
satisfazer mais instrucfes de liquidacdo com os
valores disponiveis, o Sistema de Empréstimo
Automético (SEA) é activado para as instrugdes do
mercado a contado ainda por liquidar, voltando a
correr-se o ciclo de liquidacdo por forma a liquidar o
maior nimero possivel de instrucGes.

No final do processo, os valores adquiridos sdo
blogueados nas contas dos compradores € 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
operagdes acima descritas, mas também pagamentos
de dividendos, juros, reembolsos, impostos e
comissdes, € denominado em Euros pelo que,
processos prévios de conversao, podem ter ocorrido.
Este ficheiro é integrado no SPGT (Sistema de
Pagamento de Grandes Transac¢Oes) do Banco de
Portugal — sistema com processamento RTGS (Real
Time Gross Settlement) que faz parte do sistema
TARGET. As transferéncias de fundos sdo entdo
processadas e consideradas finais e irrevogaveis,
sendo simultaneamente gerada uma resposta da
respectiva efectivacdo que é enviada a INTERBOLSA,
apdés o que sdo liberados os valores comprados e
blogueados nas  contas  compradoras e,
simultaneamente, emitida uma ordem de recompra
por cada instrucdo de mercado a contado por
liquidar.

A ordem de recompra € enviada para 0 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 operacdo. Qualquer diferenca de preco é
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).



Sistema de Liquidacéo — SL Plus

No intuito de proporcionar ao mercado de divida
publica sistemas e infra-estruturas modernas e
eficientes a INTERBOLSA dispbe de um sistema — 0
SL Plus - para liquidar operacdes de natureza OTC,
em concreto, reportes e compras e vendas (cash
trades ), incorporando servicos de contraparte central
na liquidacéo financeira das operagdes.

O servico encontra-se disponivel desde o Ultimo
trimestre de 2000, e cumpre com as orientacGes que
foram definidas pelos principais intervenientes no
mercado de divida publica portuguesa, apresentado
as caracteristicas que se descrevem nos proximos
paragrafos.

Processamento  da Liquidagdo - Cinco ciclos de
liquidacdo diarios, DVP (Delivery Versus Payment),
com compensagdo de posicdes (sem netting na
componente fisica e com netting ha componente
financeira) — idénticos ao actual modelo empregue
nas operagdes de reporte (liquidadas pelo sistema de
liquidagdo padrédo, no respectivo processamento
diurno). A liquidacdo financeira processa-se no
Banco de Portugal, sendo irrevogavel, final e
simulténea com a liquidacéo fisica.

Sequéncia do Processamento - Em cada ciclo de
liquidacdo €é dada prioridade as operacBes dos
mercados regulamentados, seguindo-se as operagdes
de reporte e 0s cash trades, tendo-se ainda em conta
que dentro de cada um destes segmentos, as
operagbes sdo ordenadas temporalmente (as
operagdes ndo liquidadas anteriormente tenderdo a
liquidar primeiro).

Reciclagem das Operacdes ndo Liquidadas - neste aspecto
reside uma das principais diferencas do novo sistema
face ao sistema de liquidacdo padrdo, nomeadamente
nas operacdes de bolsa, porquanto se permite que as
operagdes ndo liquidadas por insuficiéncia de valores
sejam alvo de novas tentativas de liquidacéo,
podendo ficar, no sistema, pendentes de liquidacéo
(ap0s a primeira tentativa) até um méximo de 15 dias
uteis.

Contraparte Central na Componente Financeira - para
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limitar as falhas de dinheiro, a Cémara de
Compensagdo da BVLP assume o papel de
contraparte central na liquidacdo financeira das
operagOes, dispondo para tal de dois mecanismos:
uma facilidade de crédito intra-diario de dinheiro e
uma facilidade de repo overnight, ambos envolvendo
um processo de colateralizagdo.

Sistema de Liquidacéo — SLr¢

Em 2001, a INTERBOLSA desenvolveu um novo
sistema de liquidacdo por grosso e em tempo real
para satisfazer as necessidades do mercado e para
complementar as op¢Oes disponiveis para liquidagao
de operagdes sobre valores mobiliarios no mercado
portugués. O novo sistema, denominado SLrt —
Sistema de Liquidacdo Real Time, ficou disponivel a
partir do dia 3 de Setembro e permite aos
participantes liquidarem operagdes sobre valores
mobiliarios livres de pagamento ou contra
pagamento, recorrendo, neste Ultimo caso, ao
sistema SPGT, o sistema de pagamento em tempo
real do Banco de Portugal, para a liquidagcdo
financeira.

A implementacdo deste sistema de liquidagéo por
grosso (RTGS), além de vir ao encontro das
recomendacfes internacionais, tais como aquelas
emitidas pela ISSA, representa um desenvolvimento
substancial dos sistemas de liquidacdo disponiveis
elevando o mercado de capitais portugués ao nivel
dos mercados europeus mais desenvolvidos. O
desenvolvimento do SLrt vem na sequéncia da
implementacdo do sistema SL Plus.

O novo sistema prevé novos meios para introducao
das instrucbes de liquidagdo, com o recurso a
mensagens electronicas, ou entdo através de um
acesso por terminal. O sistema de envio de
mensagens baseia-se numa plataforma cliente/
/servidor utilizada para troca de ficheiros ou
mensagens em tempo real entre os sistema da
INTERBOLSA e 0s intermediarios financeiros filiados.
Este sistema podera ser expandido implementando
uma ligacéo directa para 0s sistema dos participantes
permitindo, assim, a implementacéo efectiva de uma
solugdo STP - Straight Through Processing.



As mensagens inseridas no sistema  pelas
contrapartes sdo primeiro sujeitas a comparagéo
num sistema de ‘matching’, e apds uma comparagdo
com sucesso, sdo enviadas para o sistema de
liquidacdo para processamento imediato. SLit
incorpora procedimentos para tratamento de falhas
de liquidagdo mantendo as instrucdes ndo liquidadas
no sistema até um méaximo de 20 dias Uteis,
submetendo-as a novas tentativas de liquidacéo,
cinco vezes por dia a horas predeterminadas (8:30,
10:00, 12:00, 13:15 e 16:00 GMT).

Uma falha de entrega de valores implica uma
imediata suspenséo da liquidagdo, e a sua submisséo
posterior, enquanto que uma falha pagamento sera
tratada de acordo com as regras definidas pelo
Banco de Portugal para o sistema de pagamentos
SPGT, incluindo possibilidade de acesso ao crédito
intradiario. O SLrt esta disponivel para liquidagéo de
operagBes das 8:30 até as 19:.00 GMT, mas as
operagBes admitidas & liquidagdo das 16:30 até as
19:00 sdo apenas aquelas que ndo envolvem
pagamento em dinheiro, dado que o sistema de
pagamentos do Banco de Portugal se encontra
encerrado. As instrugdes que se encontrem a espera
de liquidagdo por falta de valores ou dinheiro serdo
re-submetidas nos cinco momentos diarios acima
apontados.
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(111) AGENCIA NACIONAL
DE CODIFICACAO

A INTERBOLSA ¢é, desde 1993, membro da ANNA -
Association of National Numbering Agencies S.C.R.L.,
gue é a entidade responsavel, a nivel mundial, pela
promogdo, implementacdo e manutencdo das
Normas 1SO 6166 e 10962.

Compete, por isso, a INTERBOLSA, enquanto
Agéncia Nacional de Codificacdo, atribuir os cadigos
de identificacdo internacional de valores mobiliarios
a todos os valores negociados em qualquer mercado
de bolsa ou mercado secundario especial, bem como
a todos os demais valores mobiliarios emitidos.

Desde 1997, a INTERBOLSA, uma vez mais no
desempenho das fungBes de agéncia codificadora,
procede a atribuicdo de cddigos CFI - Classification of
Financial Instruments, cédigo que identifica o tipo e a
forma do valor mobiliario, de acordo com a norma
I1SO 10962.

A actividade da Agéncia Nacional de Codificacdo
estende-se a valores monetérios, por acordo com 0
Banco de Portugal, incluindo as emissdes de papel
comercial.



Evolucdo dos Negocios

(I) CENTRAL DE VALORES MOBILIARIOS

O ndmero de intermediarios financeiros filiados na
CVM - Central de Valores Mobiliarios manteve-se
inalterado no ano 2001. As altera¢bes ndo tém sido
muito significativas ao longo dos ultimos anos,
ocorrendo por vezes substituicdes decorrentes de
modificacBes estratégicas dos filiados ou fruto de
operacgdes de fusdo ou aquisicéo.

Em termos globais 0 nimero de emissdes inscritas
da Central registou um aumento de 15 por cento
comparativamente com o ano anterior, totalizando
no ultimo dia do ano 1703 emissdes. Fruto do esfor-
¢o realizado no sentido da desmaterializacdo de
valores mobiliarios, a percentagem de emissdes escri-
turais no final de 2001 era de 95 por cento (92 por
cento em 2000), sendo que em termos de quantidade
apenas um valor residual (0,007 por cento)

mantinha, a data, a forma de emissoes tituladas.

Atendendo a proximidade do fim da circulacdo do
escudo, muitas emissdes procederam a redenomina-
¢do dos titulos, convertendo o valor nominal dos
valores mobiliarios para euros. Foram, no total, 630
as emissOes abrangidas por este tipo de operagdes.

O ndmero de eventos processados pela Central
aumentou ligeiramente face a 2000, embora o valor
global tenha diminuido. No entanto em valor
registaram-se algumas subidas, com destaque para
Juros e outras remuneracdes (obrigacbes e TP's) de
divida ndo publica e Dividendos e outros
rendimentos de UP's.

Apresenta-se, de seguida, um conjunto relevante de
informac@es sobre as emissdes inscritas na Central a
29 de Dezembro de 2001.

NUMERO DE INTERMEDIARIOS FINANCEIROS FILIADOS NA CVM

2001 2000 1999
Intermediarios Financeiros: 63 63 63
Sociedades Corretoras 16 16 14
Sociedades Financeiras de Corretagem 11 11 11
Bancos 36 36 38
Outros utilizadores (BP, IGCP, SlI) 3 3 2
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VALORES MOBILIARIOS EMITIDOS / INTEGRADOS

. 28-12-2001

MOBILIARIOS Err,\llis.:sdéees Emitidos Integrados % Qtt.
Quantidade Valor Quantidade Valor Integr.
ACCOES 557 18 509 966 934 29 936 268 18 418 696 376 29 742 005 99,5%
Escriturais 479 18 248 884 803 28 803 718 18 188 873 932 28 727 218 99,7%
Tituladas 78 261 082 131 1132 550 229 822 444 1014 787 88,0%
OBRIGAGOES 780 5701 466 170 095 66 373087 | 5701274 302 697 66 370 020 | 100,0%
Escriturais 773 5701 457 579 345 66 351 547 5701 265 995 132 66 349 631 100,0%
Tituladas 7 8590 750 21 540 8 307 565 20 389 96,7%
OBRIGAGOES -Out.Moedas 1 50 5000 50 5000 | 100,0%
Escriturais 1 50 5000 50 5000 | 100,0%

Tituladas 0 0 0 0 0 0%
Obrigagdes -Div.Publ. 22 4520 321 810 502 45 203 218 4520 183 162 589 45 201 832 100,0%
Escriturais 22 4520 321 810 502 45203218 | 4520183162 589 45201832 | 100,0%

Tituladas 0 0 0 0 0 0%
Obrigagdes-Outr. Em. 758 1181 144 359 593 21169869 | 1181091 140108 21168188 | 100,0%
Escriturais 751 1181 135768 843 21 148 329 1181 082 832 543 21 147 799 100,0%
Tituladas 7 8590 750 21 540 8 307 565 20 389 96,7%
TIT. PARTICIPAQ/:\O 15 21 048 639 594 210 402 21 035 387 758 210 271 99,9%
Escriturais 15 21 048 639 594 210 402 21 035 387 758 210271 99,9%

Tituladas 0 0 0 0 0 0%
UNID. PARTICIPAQAO 27 176 775 634 - 176 775 634 - 100,0%
Escriturais 26 176 025 634 - 176 025 634 - 100,0%
Tituladas 1 750 000 - 750 000 - 100,0%
WARRANTS 323 2893984 897 - 2893 984 897 --| 100,0%
Escriturais 323 2893 984 897 - 2893 984 897 - 100,0%
TOTAIS - EUR 1352 5741024 776 623 96 519 757 5740 728 386 831 96 322 296 100,0%
Escriturais 1267 5740 755 103 742 95365667 | 5740 490 256 822 95287 120 | 100,0%
Tituladas 85 269 672 881 1154 090 238 130 009 1035176 88,3%
TOTAIS - Outras Moedas 1 50 5000 50 5000 100,0%
Escriturais 1 50 5000 50 5000 100,0%
TOTAIS - Sem Moeda 350 3070 760 531 - 3070 760 531 --| 100,0%
Escriturais 349 3070010531 - 3070010531 - 100,0%
Tituladas 1 750 000 -- 750 000 --| 100,0%
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ESTATISTICAS RELATIVAS A EXERCICIO DE DIREITOS

2001 2000 Var.(%)
Juros / Remuneragdes tp's:
Divida Publica:
N.° Operacgbes 38 41 -7,3
Qt. val. mobiliarios (vn PTE) 7 143 062 9948 410 -28,2
Valor (1000 PTE) 58 887 2232727 -97,4
Qt. val. mobiliarios (vn EUR) 4 810 431 214 340 4797 138 571 071 0,3
Valor (1000 EUR) 2 346 162 2176 039 7,8
Outras Emissdes (ob./tp's):
N.° OperacgGes 1160 1087 6,7
Qt. val. mobiliarios (vn PTE) 1988 399 464 2488 167 195 -20,1
Valor (1000 PTE) 104 889 797 104 162 284 0,7
Qt. val. mobiliarios (vn EUR) 974 465 706 433 613 524 298 997 58,8
Valor (1000 EUR) 436 053 228 493 90,8
Amortizagdes:
Divida Publica:
N.° Operagdes 2 3 -33,3
Qt. val. mobiliarios (vn PTE) 0 0 -
Valor (1000 PTE) 0 0
Qt. val. mobiliarios (vn EUR) 251 502 202 291 445 249 708 253
Valor (1000 EUR) 2515 022 4 452 497 -
Outras Emissdes (ob./tp's):
N.° Operagdes 197 176 11,9
Qt. val. mobiliarios (vn PTE) 173 969 564 219 112 079 -20,6
Valor (1000 PTE) 306 408 919 365 139 414 -16,1
Qt. val. mobiliarios (vn EUR) 31129 473 348 2551 705 438
Valor (1000 EUR) 655 823 44 936
Dividendos/Rendimentos up's:
N.° Operagbes 98 139 -29,5
Qt. val. mobiliarios (vn PTE) 4 620 286 448 4619 081 143 0,0
Valor (1000 PTE) 270 565 851 248 578 977 8,8
Qt. val. mobiliarios (vn EUR) 6 740 643 424 2733602 607 146,6
Valor (1000 EUR) 841 103 643 518 30,7
Subscricdes (dir. preferéncia):
N.° Operagbes 19 22 -13,6
Qt. val. mobiliarios (vn PTE) 1872173 26 900 184 -93,0
Valor (1000 PTE) 1978 861 28 902 977 -93,2
Qt. val. mobiliarios (vn EUR) 901 534 252 811 910 790 11,0
Valor (1000 EUR) 2 038 004 2 554 857 -20,2
Incorporacdes Reservas:
N.° Operagdes 10 15 -33,3
Qt. val. mobiliarios (vn PTE) 0 4567 084 -100,0
Valor (1000 PTE) 428 826 4567 084 -90,6
Qt. val. mobiliarios (vn EUR) 389 771 246 1179 534 600 -67,0
Valor (1000 EUR) 415 430 1403 905 -70,4
Redugdes/Fusdes/Cisdes:
N.° Operagbes 8 11 -27
Qt. val. mobiliarios (vn PTE) 14 874 788 32775617 -55
Valor (1000 PTE) 15 262 702 32775617 -53
Qt. val. mobiliarios (vn EUR) 46 899 705 2063 789 304 -98
Valor (1000 EUR) 109 270 2121498 -95
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(I1) LIQUIDAGAO DE VALORES

A liquidacdo de operagBes do mercado a vista, em
2001, sofreu uma reducdo a todos os niveis. Face a
reducédo da liquidez do mercado a contado, esta
actividade diminuiu, em nimero de guias emitidas,
29 por cento. Em termos de valor, antes da
compensacdo, os valores liquidados foram 38 por
cento menos que em 2000.

O Sistema de Empréstimo Automético (SEA) foi
também menos solicitado, tendo-se verificado uma
reducdo de 80 por cento da quantidade e 93 por
cento do valor correspondente em 2000.

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, a redugdo foi de 58 por cento. Por seu

turno, o insucesso na liquidacéo fisica das operacdes
realizadas em bolsa, tendo ocorrido a respectiva
reversdo, apresentou em 2001 um crescimento
significativo em quantidade e valor (376 por cento e
75 por cento, respectivamente).

A liquidagdo do Mercado Especial de Operagdes por
Grosso (MEOG) tem vindo a ver reduzida a sua
actividade, devido a existéncia do MEDIP. Pese
embora a reducédo drastica em numero de guias e em
valor, as operagdes existentes obtiveram um grau de
sucesso de 100 por cento.

A liquidacéo e compensagdo de operagOes de reporte
seguiu a tendéncia verificada nas restantes areas de
intervencdo da liquidagdo, tendo apresentado uma
reducdo de 76 por cento no numero de operacGes
registadas. O valor liquidado apresentou uma
diminuicdo de 89 por cento face ao que se registou

ESTATISTICAS DA LIQUIDACAO NO MERCADO A CONTADO

Mercado a Vista 2001 2 000 Var.(%)

Valores Liquidados

n.° guias 6 095 354 8643 065 -29

Qtd s/ compensagéao 102 863 789 215 165 438 268 568 -38

Qtd ¢/ compensagéao 80 407 172 465 123 257 405 778 -35

Valor antes comp. (10"3 EUR) 34 482 440 64 254 212 -46

Valor ap6s comp. (10”3 EUR) 19 132 442 44 341 089 -57
Sistema Empréstimo Automatico

n.° guias 1078 16 790 -94

Quantidade 608 802 3015928 -80

Valor (10”3 EUR) 5429 80 009 -93
Ordens de Recompra Emitidas

n.° ordens 3898 15 086 -74

Quantidade 52 702 517 126 360 644 -58

Valor (103 EUR) 21929 126 660 -83
Liquidagdo Ordens de Recompra

n.° guias 6 105 22 047 -72

Quantidade 51 767 639 126 247 494 -59

Valor (10”3 EUR) 20 652 127 451 -84
Reversao de Operagdes

n.° guias 515 591 -13

Quantidade 3606 913 757 931 376

Valor (10"3 EUR) 3755 2141 75
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em 2000, contudo com um grau de insucesso melhor
gue no ano anterior (em termos de valor, 1,41 por
cento em 2001 contra os 5,75 por cento de 2000).

No tocante ao novo sistema de liquidacdo — o
Sistema SLrt — apesar de apenas ter comecado a
funcionar no Ultimo trimestre de 2001, ainda assim
se assistiu a liquidacdo de um muito apreciavel
volume de valores mobilidrios, facto que atesta a
importancia desta nova faculdade e o acerto do seu
desenvolvimento.

ESTATISTICAS DA LIQUIDAGAO NO MEOG

(111) AGENCIA NACIONAL
DE CODIFICACAO

A Agéncia Nacional de Codificagdo manteve a sua
actividade de codificacdo de valores mobiliarios e de
disponibilizacdo da informacdo sobre os codigos
ISIN para os intermediarios financeiros e outras
entidades do mercado de capitais portugués.
Durante o0 ano de 2001 foram atribuidos 1106 novos
codigos ISIN e anulados 889 codigos, sendo que o

MEOG 2001 2000 Var.(%)
Valores Liquidados
n.° guias 43 8952 -99,5
Valor (10”3 EUR) 73101 39425779 -99,8
Valores néo Liquidados
n.° guias 0 116 -100,0
Valor (10”3 EUR) 0 634 822 -100,0

ESTATISTICAS DA LIQUIDACAO NO MERCADO DE REPORTES

Reportes 2001 2000 Var.(%)
Valores Liquidados
n.° guias 672 2743 -76
Valor (10”3 EUR) 2181 305 19 476 002 -89
Valores néo Liquidados
n.° guias 9 119 -92
Valor (10”3 EUR) 31 096 1188 329 -97

ESTATISTICAS DA LIQUIDACAO NO SISTEMA SLrt

SLrt

2001

Valores Liquidados
n.° guias
Valor (10”3 EUR)

21 391
5057 724




namero de codigos activos, no final do ano de 2001,
foi de 2633.

Durante o ano de 2001 o servicos de troca de
informacdo de codigos ISIN entre as agéncias
nacionais de codificagdo membros da ANNA -
Association of National Numbering Agencies, S.C.R.L.,
que estava a ser efectuado através da rede GIAM,

ACTIVIDADE DE CODIFICACAO ISIN NO ANO 2001

passou para 0 novo sistema gerido pelo ASB -
ANNA Service Bureau, centralizando a informagdo
ISIN para Nova lorque e Zurique. A informagdo
sobre novos codigos ISIN e quaisquer modificacBes
de dados é disseminada mundialmente em tempo
real através de uma aplicacdo que recorre a Internet,
0 que motiva o envio diario de informagdes da
INTERBOLSA para a ASB.

Estatisticas
- . Cadigos atribuidos Cadigos Inactivados
%ﬁfg’f_slé_czt(')"(;’f de 01.01.2001 46 01-01.2001
a 31-12-2001 a 31-12-2001

Accdes 1200 255 119
Obrigagdes 886 203 159
Unidades de Participacao 314 65 8
Titulos de Participagéo 8 2 10
Direitos

Warrants 36 35 9

Direitos de Incorporagédo 79 0 0

Direitos de Subscrigao 11 0 2
Bilhetes do Tesouro 0 0 0
Titulos de Depdsito 3 0 1
Papel Comercial 87 546 581
indices do Mercado 3 0 0
Taxas de juro de referéncia 3 0 0
Moeda 1 0 0
Certificados de Aforro 2 0 0
Total 2633 1106 889
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Investigacao e Desenvolvimento

A INTERBOLSA tem plena consciéncia de que a
vertente operacional e a componente informaética
ttm de acompanhar a evolucdo imposta pela
inovacdo nos mercados financeiros, garantindo mais
e melhores servigos e procedimentos cada vez mais
eficazes, conscientes do seu impacto na propria
eficiéncia do mercado como um todo.

Nesse sentido, a INTERBOLSA aposta na permanente
actualizacdo de processos e na edificacdo de uma
estrutura que suporte a actividade corrente da
instituicdo e dos seus clientes com niveis acrescidos
de produtividade, eficiéncia e eficacia. Donde, foram
maltiplos  os  desenvolvimentos  operacionais
concretizados, do mesmo modo que varios foram o0s
projectos concretizados ao nivel da melhoria do
desempenho da fun¢do informatica.

(I) DESENVOLVIMENTOS
OPERACIONAIS

No ano de 2001 a Central de Valores Mobiliarios,
cujas actividades sdo suportadas pelo designado
Sistema Centralizado de Valores Mobiliarios, esteve
envolvida em varios projectos, de cariz operacional,
que resultaram num  funcionamento  mais
harmonioso e eficiente da sua actividade.

Importante para a actualizacdo do sistema financeiro
nacional, a redenominacdo de valores foi um dos
objectivos estipulados para 2001, tendo culminado
com um processo de redenominacdo automatica de
valores no final do ano.

Também marcante no decorrer do ano que terminou
foi o estudo e preparacdo operacional necessaria no
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contexto do cenario de fusdo com a Euronext.
Assim, a INTERBOLSA participou nos grupos de
trabalho de preparacdo daquela operagdo, com vista
a garantir a compatibilizacdo dos Sistema de
Liquidacdo e Sistema Centralizado de Valores
Mobiliarios com os sistemas de negociacdo e de
clearing utilizados por aquela plataforma, assim como
da interligacdo desta com os sistemas utilizados pela
Euroclear.

No quadro interno, o sistema foi preparado para
acomodar a figura de Agente do Emitente. Esta
facilidade traduz-se na possibilidade de um IF ndo
filiado, e que por conseguinte ndo é um utilizador
habitual do sistema, poder actuar como Agente de
uma entidade emitente num qualquer exercicio de
direitos, como por exemplo no pagamento de
dividendos.

Outro elemento de significativo melhoramento
operacional foi a alteracdo da difusdo de mensagens
através de teleimpressoras para difusdo via STD.
Esta alteracdo traduz-se na possibilidade de, a par
com o envio, ser possivel também a recepcdo de
mensagens, O que nd era possivel com
teleimpressoras, constituindo um passo importante
em direccéo ao STP — Straight Through Processing.

Aproveitando a alteragdo no meio de envio e de
recepcdo de mensagens atras referido, foi possivel
automatizar a libertacdo de valores blogueados nas
contas compradoras até a efectivacdo da liquidagéo
financeira, através da recep¢do de mensagem enviada
pelo Banco de Portugal confirmando a concluséo e
sucesso do movimento de fundos.

Foi ainda implementado o SLrt, evolucdo do anterior
sistema que representou a grande inovacgéo



introduzida no nosso mercado. Este sistema assenta
na liquidacdo em tempo real de operaces efectuadas
fora de mercado, permitindo que estas operagdes
sejam mais eficientes e comparativamente, a nivel
operacional, mais competitivas no cdomputo global
dos mercados de bolsa.

Neste quadro, podem-se sistematizar os principais
projectos implementados em 2001 no Sistema de
Liquidacdo e no Sistema Centralizado de Valores
Mobiliarios como sendo:

e SLrt — sistema de registo, matching e liquidacéo
RTGS de operagdes OTC,;

e comunicacdo completamente automatizada e em
tempo real com o Banco de Portugal para todas
as liquidag6es financeiras;

» redenominagdo automatica, no final do ano, dos
valores mobilidrios cujas entidades emitentes néo
procederam a redenominacdo voluntaria durante
0 periodo transitorio de 1999 a 2001,

 criacdo de novo evento destinado ao tratamento
de exercicio de warrants autbnomos;

« disponibilizagdo no STD  (Sistema de
Transferéncia de Dados) do envio e recep¢do de
mensagens e abertura do protocolo utilizado,
permitindo a introducdo de um ambiente STP
(Straight Through Processing ) entre os sistemas dos
intermediarios financeiros e da INTERBOLSA.
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(I1) AREA INFORMATICA

Esta area, responsdvel por um crucial suporte da
actividade da INTERBOLSA, exige da parte da
instituicio uma dedicacdo especial, reflectida na
investigacdo e no desenvolvimento de solugdes de
forma continua e actual. De forma sumaria, as mais
importantes alteracBes ao nivel das plataformas
informaticas e outras arquitecturas levadas a cabo
pela INTERBOLSA, foram:

e substituicio do subsistema de discos do
mainframe IBM por uma SAN (Storage Area
Network), que inclui uma unidade de discos “HP
SureStore Disk Array XP48” com a capacidade de
armazenar dados de todos os sistemas operativos
utilizados (IBM, HP9000, HP3000 e servidores
Microsoft Windows);

* renovacdo do parque de micro-informética e
actualizacdo do sistema operativo das workstations
para Microsoft Windows 2000 e do Microsoft
Office para a versdo 2000;

 teste no Centro Alternativo, com as necessarias
adaptacbes decorrentes do novo sistema de
armazenamento de dados;

» melhoria das condi¢des de acesso a Internet e,
em particular, na recepcdo e envio de correio
electronico, passando a ser utilizada uma linha de
maior capacidade para acesso a Telepac.



Politica de Cooperacéao e Representacao

A INTERBOLSA procura ter uma politica activa de
cooperacdo e de representacdo em foruns e em
espacos de discussdo e de decisdo internacionais.
Visa-se com esta atitude um triplo objectivo: por um
lado, acompanhar as tendéncias de evolucdo do seu
sector de actividade conhecendo em tempo util os
standards internacionais da industria; por outro lado,
influenciar a configuracdo desses standards
participando nos grupos de trabalho e nas discussdes
que ddo origem a documentos orientadores e a
padrdes internacionais de funcionamento; e, por fim,
procura-se capitalizar o prestigio da instituicdo e do
mercado de capitais portugués junto das instituicGes
e dos mercados congéneres.

Assim, a INTERBOLSA é accionista da ANNA -
Association of National Numbering Agencies e membro,
tanto da ECSDA - European Central Securities
Depositories Association, como da ISSA — International
Securities Services Association.

Além disso, a INTERBOLSA procura ter uma partici-
pacdo activa nestas associacBes, mormente através
da participacdo em grupos de trabalho, tendo assen-
to, nomeadamente, nos seguintes grupos de trabalho
da ECSDA: grupo de trabalho n° 2, relativo a
questdes legais; grupo de trabalho n. 3, relativo a
procedimentos Delivery Versus Payment; grupo de
trabalho n.° 4, relativo a questdes técnicas de ligagao
a outras centrais; grupo de trabalho n° 5, relativo a
corporate actions e no grupo de trabalho ad-hoc
para tratar das questdes de difusdo de informacéo.
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Anote-se ainda que no ambito da participacdo no
grupo de trabalho n° 3 da ECSDA foi organizada
uma reunido no Porto no ano findo.

Igualmente no &mbito das indmeras participacdes
em actividades de carécter internacional podem-se
mencionar, pela sua importancia, as seguintes: (i)
participacdo activa no NMPG - National Market
Practice Group; (ii) definicdo e testes da nova base de
dados para codigos ISIN - Internacional Securities
Identification Number (através da Agéncia Nacional de
Codificacdo) e correspondente Interligagdo com o
ANNA  Service Bureau (transmissdo diaria de
informacdo); (iii) participacdo na Assembleia Geral
de Praga do ANNA - Association of National
Numbering Agencies - Service Bureau; (iv) prestacdo de
informacdo  (essencialmente  para  entidades
estrangeiras) sobre Avaliagdo do risco da CSD -
Central  Securities Depository; (v) colaboracdo nas
iniciativas de entidades como a Association of Global
Custodians  (Depository Risk Assessment), o ECB
(European Central Bank) Blue Book , a Thomas
Murray - risk assessment, a ISSA (Information System
Securities Association) e a GSTPA (Global Straight
Through Processing Association).

Por fim, anote-se como muito relevante indicador da
capacidade de influéncia da instituicdo, bem como
do elevado prestigio alcangado, que o
Vice-Presidente do Conselho de Administracdo da
INTERBOLSA, Jodo Carlos Correia de Matos, é
Vice-Presidente do Management Committee da
ECSDA.



Recursos Humanos e Organizacéao Interna

A INTERBOLSA tem consciéncia da importancia da
qualidade dos recursos humanos na prossecu¢ao das
tarefas quotidianas necessarias ao cumprimento da
missdo e dos objectivos que lIhe incumbem, bem
como no lancamento e na concretizacdo de novos
projectos que contribuam para a sua afirmacéo e
para a criagdo de valor para 0s seus accionistas.

Em 2001 a BVLP, enquanto holding do Grupo,
subscreveu uma Carta de Inten¢bes no ambito da
qual igualmente aderiu ao projecto Global Compact,
comprometendo-se, por isso, designadamente, a
apoiar e a respeitar a proteccéo dos direitos humanos
internacionais dentro da sua esfera de influéncia,
assegurando dentro da prdépria instituicdo que néo se
pactua com abusos dos direitos humanos.

Ao nivel das relagdes no trabalho, o0 Grupo em que a
INTERBOLSA se insere comprometeu-se ainda a
respeitar a liberdade de associacdo e a reconhecer
efectivamente o direito a negocia¢do colectiva, a
contribuir para a abolicdo efectiva do trabalho
infantil e a promover a eliminagdo da discriminacédo
com respeito a0 emprego e ocupacao.

Perante os seus trabalhadores, na referida Carta de
intencOes, a BVLP assume que 0s seus objectivos e a
sua missdo s6 podem ser alcancados através de um
grupo de colaboradores com competéncias
diversificadas, partilhando um espirito inovador e
elevados sentidos de responsabilidade e dedicacéo.

Para o permitir, a BVLP e, consequentemente, a
INTERBOLSA adoptam as seguintes politicas:

a) Promover a igualdade de oportunidades, avaliando
0s colaboradores meramente em fungdo do
desempenho e qualificacdes;

b) Criar um bom ambiente de trabalho;
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c) Assegurar o cumprimento escrupuloso dos
principios sobre 0s quais deve assentar a actuagao
dos colaboradores, tal como sdo estipulados
pelos codigos deontoldgicos da INTERBOLSA e
da BVLP: competéncia, zelo, rigor, diligéncia,
honestidade, idoneidade e segredo profissional,
sempre que estabelecido por Lei;

d) Detectar e procurar resolver com equidade quaisquer
conflitos de interesse que ainda assim, possam
ocorrer, no exercicio de fung¢des na instituicéo;

e) Realizar periodicamente sondagens e diagnosticos
ao0s recursos humanos;

f) Continuar a apostar, sob o principio do
“desenvolvimento de talentos”, na formacdo e
valorizacdo dos recursos humanos, através do
veiculo primordial de formacdo do grupo que é o
IMC — Instituto Mercado de Capitais.

Ao longo de 2001 em muitos vectores de actuacdo
foi possivel dar corpo a esta politica. Assim, por
exemplo, concluiu-se o Diagnostico de Recursos
Humanos, em colaboracdo com a MBA Consultores,
0 que permitiu reunir um conjunto de informacdes
gue suportaram a tomada de decisdo no ambito da
Gestdo de Recursos Humanos. Do conjunto de
iniciativas tomadas neste &mbito, destacam-se o
processo de Anélise e Descricdo de Fungbes, com o
objectivo de contribuir para uma maior clarificacéo e
responsabilizacdo na implementacdo das actividades
inerentes a estratégia previamente definida, o Treino
Individual de Competéncias e o Recrutamento de
novos colaboradores.

Ainda a titulo de exemplo, foi incentivado o bom
ambiente de trabalho e a criagdo de um elevado
espirito de colaboracéo e de colaboragcdo mutua do



mediante 0 bom acolhimento prestado as iniciativas
Centro de Cultura e Desporto.

De igual modo a titulo de exemplo, foi prosseguida
uma politica de valorizacdo dos recursos humanos
como adiante com mais pormenor se referira. Assim,
ao longo do ano 2001, 14 colaboradores da
INTERBOLSA  participaram em iniciativas de
formagdo que totalizaram cerca de 508 horas. Ainda
ao nivel da formagdo, a INTERBOLSA vem
disponibilizando aos seus colaboradores a frequéncia
de aulas de inglés, ministradas pelo American
Language Institute nas proprias instalagbes da
INTERBOLSA, permitindo a obtengdo de compe-
téncias cada vez mais indispensaveis hum mundo
globalizado como aquele em que nos inserimos.

Por ultimo, como também melhor se descrevera no
Ponto 9 do Relatério, foi criado um fundo de
pensbes, destinado a garantir o pagamento de
pensoes por velhice ou invalidez e de sobrevivéncia,
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independentemente do regime publico de seguranca
social. O plano contempla, igualmente, o pagamento
de pensGes de sobrevivéncia aos conjuges garantindo
uma seguranca familiar acrescida.

Refira-se, por fim, que no final de 2001 a
INTERBOLSA contava com 47 colaboradores, 0s
quais se repartiam pelos varios Departamentos, nos
termos que se seguem:

Apoio ao Conselho e Secretariado .........ccocvvvvereernann.
Servicos Administrativos e Financeiros
INFOrMALICA......ccovv e

Ao nivel da INTERBOLSA, a taxa de absentismo no
ano 2001 cifrou-se nos 1,7 por cento, traduzindo um
grande empenho da esmagadora maioria dos
colaboradores.



Analise Economica e Financeira

2001 correspondeu ao segundo exercicio fiscal (o
primeiro completo) da BVLP e da INTERBOLSA,
ap6s a transformacdo institucional operada na
sequéncia da fusdo das anteriores associacOes Civis
sem fins lucrativos que geriam as bolsas a contado
(em Lisboa) e de derivados (no Porto)z.

Do ponto de vista econémico e financeiro, 0 ano
agora em analise ficou marcado por dois factos que
concorreram de modo antagdnico para o desem-

2. N&o obstante a transformagdo ter sido executada apenas formalmente
em 22 de Fevereiro de 2000, sempre que na presente analise econdmica
e financeira forem efectuadas comparacfes com aquele ano, os valores
considerardo a totalidade do exercicio, ou seja, integrardo igualmente o
periodo compreendido entre 1 de Janeiro e 21 de Fevereiro.

penho do grupo BVLP: por um lado, a exploragdo das
sinergias decorrentes da referida fusdo permitiu
obter uma maior eficiéncia com reflexos positivos ao
nivel dos custos operativos; por outro lado, a
conjuntura adversa materializada num menor
dinamismo do mercado de capitais teve reflexo
negativo na evolugdo dos proveitos e dos resultados,
tanto consolidados, como ao nivel das contas
individuais da BVLP e da INTERBOLSA. O Ponto 2,
gue procede a andlise da evolugdo macroeconémica
e da actividade dos mercados internacionais, € 0
Ponto 5, que da nota da evolugdo dos negécios, séo
a este respeito elucidativos, caracterizando com
pormenor a conjuntura negativa vivida pelos
mercados de capitais em todo o mundo e em
particular em Portugal. Donde, a compreenséo

SINTESE COMPARATIVA DOS RESULTADOS E DOS BALANGOS

Interbolsa
2001 Contas Individuais Variacdo
€ 2000 2001/2000
€
Activo Liquido 13.046.249 15.223.017 -14,3%
Passivo Liquido 2.504.186 5.463.377 -54,2%
Capital Proprio 10.542.063 9.759.640 8,0%
Proveitos Operacionais 12.352.113 14.860.749 -16,9%
Custos Operacionais 7.626.014 8.265.045 -71,7%
Resultado Operacional 4.726.099 6.595.704 -28,3%
EBITDA [1] 5.101.882 7.767.327 -34,3%
Resultados Financeiros 657.341 583.835 12,6%
Resultados Extraordinarios -153.386 156.756 -197,9%
Resultado Antes de Impostos 5.230.055 7.336.296 -28,7%
Resultados Liquidos 3.351.802 4.759.641 -29,6%

(1) Resultado Operacional Acrescido das Amortizagdes e Provisdes
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da evolucdo da performance da INTERBOLSA exige
como enquadramento prévio a consciéncia de que o
desempenho do ano 2001 foi marcado por esta
envolvéncia fortemente antagonica.

Em ordem a que melhor possa ser acompanhada a
analise que ird ser desenvolvida, a tabela que se segue
resume 0s principais resultados consolidados e
individuais relativos a 2001, da mesma forma que
apresenta os valores de algumas das varidveis
contabilisticas obtidos no ano antecedente.

RESULTADOS

Os resultados liquidos da INTERBOLSA No exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2001 foram de
€ 3 351 802, tendo o valor do resultado antes de
impostos ascendido a € 5 230 055.

Os resultados séo, evidentemente, inferiores aos
valores registados em 2000 mercé da circunstancia
de ndo s6, como referido, 2001 ter registado uma
evolugdo conjuntural adversa, como do facto de
2000 ter sido um ano excelente, tendo sido entdo
contabilizados niveis de actividade jamais ocorridos
na historia dos principais mercados de bolsa
nacionais. Na realidade, enquanto em 2000 se
bateram todos os records em termos de transac¢des
nos mercados secundarios portugueses, em 2001 o0s
volumes de transaccdo em bolsa decresceram 48,2
por cento, no segmento de acgOes, 41,6 por cento,
ao nivel das obrigagdes, e 91,3 por cento, em termos
de sessbes especiais, a quebra de receitas foi de
somente 16,9 por cento.

Nao obstante a evolucéo verificada, a queda ocorrida
nas contas individuais da INTERBOLSA (menos 29,6
por cento) foi inferior ao decréscimo de resultados
liquidos apurados ao nivel das contas (individuais €)
consolidadas da BVLP (menos 64,3 por cento), uma
vez que as contas de exploragdo da entidade gestora
da Central e do Sistema de Liquidagdo estdo muito
menos expostas ao volume de transacgBGes dos
mercados secundarios do que a conta de resultados
da holding, ainda que o efeito conjuntural também
seja muito expressivo na sociedade objecto do
presente Relatorio.
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Ao nivel dos custos, o decréscimo dos custos
operacionais (incluindo amortizacdes e provisdes) de
7,7 por cento, a que corresponde um valor global de
€ 639 031, é bem revelador do efeito positivo
decorrente da reestruturacdo operada, ainda que
parte desta economia de custos — a componente
respeitante & taxa de supervisdo do sistema
centralizado e de liquidacdo de valores mobiliarios —
decorra de modo automatico da reducéo de receitas
da INTERBOLSA.

A constituicdo de um fundo de pensdes, como
adiante se explicitara, teve igualmente reflexo
significativo nos resultados apurados.

Em termos das operacOes financeiras, os resultados
ascenderam a € 657 341, excedendo assim o valor
contabilizado no ano anterior em 12,6 por cento, 0
que constitui, obviamente, um indicador positivo.

PROVEITOS E GANHOS

No ano de 2001 ndo se registaram alteracbes de
natureza tarifaria com efeito significativo ao nivel
dos proveitos, pelo que os valores contabilizados
reflectem muito significativamente a evolugdo das
diversas bases de incidéncia.

Os ganhos decorrentes da prestacdo de servicos da
INTERBOLSA tiveram uma reducdo, a qual afectou
todas as fontes de geracdo de receitas. Curiosamente,
tanto os proveitos cobrados pelos servigos prestados
aos intermediarios financeiros, como 0s proveitos
originados pelos servigos destinados as entidades
emitentes, registaram a mesma redugdo em termos
proporcionais; 17,0 por cento. De igual modo, em
ambos 0s casos, se registaram reducdes de receitas
em eventos relacionados com o segmento accionista,
seja ao nivel do exercicio de direitos, seja no que se
relaciona com pagamento de dividendos, ao passo
que as receitas decorrentes do pagamento de juros
obrigacionistas sofreram uma evolugdo positiva (10,2
por cento, nos servigos prestados as entidades
emitentes, e 14,9 por cento, nos pagamentos
efectuados pelos intermediarios financeiros).

No ambito do Grupo BVLP a prestacdo de servicos



do sistema centralizado e de liquidagdo de valores
representa 36,9 por cento do total, sendo a segunda
fonte de receita imediatamente a seguir & comissdes
de realizacdo de operac@es de bolsa.

Em termos da distribui¢do temporal dos proveitos, o
primeiro semestre havia permitido contabilizar um
total de € 7 711 879 proveitos operacionais, o que
significa, por consequéncia, que 0s primeiros seis
meses foram mais proficuos que os demais meses do
ano na origem de receitas. Assim, 62,4 por cento dos
proveitos operacionais totais desta participada do
grupo BVLP constavam ja das contas reportadas a
data de 30 de Junho de 2001. Este facto revela
sazonalidade da estrutura de proveitos da
INTERBOLSA, uma vez que tipicamente uma grande
parte dos factores geradores de rendimentos desta
entidade — de que € exemplo emblemético a
distribuicdo de dividendos - ocorrem no primeiro
semestre.

CUSTOS E PERDAS

Os custos operacionais da INTERBOLSA fixaram-se
em € 7 626 014. Este nUmero encerra uma muito
significativa e bem sucedida politica de redugdo de
despesas na sequéncia da fusdo das antigas
associagdes civis sem fins lucrativos que geriam as
bolsas nacionais. O decréscimo verificado ascende a
7,7 por cento, o que é um indicador de performance
muito expressivo.

No que respeita & INTERBOLSA a redugéo de custos
operada deve-se, no essencial, a reducdo da base de
incidéncia da taxa de superviséo da CMVM (-17,0
por cento) e a diminuicdo das amortizagdes (-10,9
por cento) e ao facto de este ano ndo se ter repetido
o reforco de provisGes num montante de € 750 000
que haviam ocorrido no ano antecedente.

Os fornecimentos e servigos externos desta entidade
registaram uma variacdo de apenas 1,2 por cento,
pelo que tiveram um aumento inferior a taxa de
inflagdo o0 que, consequentemente, se traduz numa
diminuicdo em termos reais.

Os custos com pessoal, pelo contrario, sofreram um
agravamento de 20,8 por cento. Todavia, € 620 114
referem-se a indemnizagdes por rescisdes de
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contratos de trabalho, uma vez que 0s encargos com
as remuneracdes aumentaram apenas 1,5 por cento.

Em termos da estrutura de custos, por referéncia a
demonstragdo de resultados consolidados, 0s custos
com o pessoal (39,3 por cento) sdo a principal
componente seguida dos fornecimentos e servicos
externos (31,2 por cento) e das taxas de supervisdo
(24,3 por cento), representando os demais custos
(incluindo as amortizacGes e as provisdes) uma
fraccdo de (4,9 por cento). Os fornecimentos e
servicos externos, por sua vez, tém por principal
origem as rendas de instalacGes (43,3 por cento).

FUNDO DE PENSOES

Em 27 de Dezembro de 2001 foi constituido o
Fundo de PensBes da INTERBOLSA, de que a
INTERBOLSA € 0 Unico fundador e associado. Este
fundo tem por objectivo garantir o pagamento de
pensdes por velhice ou invalidez e de sobrevivéncia,
independentemente do regime publico de seguranca
social. O plano contempla, igualmente, o pagamento
de pensdes de sobrevivéncia aos cOnjuges. O
patrimonio inicial do fundo de pensdes é de
€ 498 798, o qual foi integralmente realizado em
dinheiro. O valor por contrapartida do resultado
liquido do exercicio foi de € 22 718, na conta 65, e
€1 025 634, na conta 69 (valor do custos de Servicos
Passados).

ESTRUTURA PATRIMONIAL

O activo liquido da INTERBOLSA reduziu-se
€ 2 176 768 (14,3 por cento), se comparado o valor
contabilizado em 31 de Dezembro de 2001 com o
valor registado um ano antes. Esta reducdo explica-
-se, fundamentalmente, pela circunstancia de terem
sido mobilizados meios do activo circulante para
abatimento de dividas de curto prazo. Na realidade,
no final de 2000 as dividas correntes ao Estado e
Outros publicos encontravam-se circunstancial-
mente em nivel elevado (€ 3 162 314), essencial-
mente por causa de IRC.

Assim, o0 passivo (incluindo acréscimos e
deferimentos) também se reduziu cifrando-se em
€ 2 504 186 (menos 54,2 por cento que um ano



antes), concomitantemente com a referida reducéo
do saldo da conta corrente com o Estado.

Por fim os capitais proprios da INTERBOLSA aumen-
taram 8,0 por cento, fixando-se em € 10 542 063,
sendo que esta evolugdo se deve no essencial a
circunstancia de a distribuicio de dividendos
relativos ao ano de 2000 ndo ter excedido o
resultado liquido do exercicio de 2001.

No tocante a composi¢do do activo, a componente
circulante continua a representar a parte mais
expressiva do valor global (84,2 por cento), sendo
que 955 por cento desta componente do activo
corresponde a depdsitos bancérios e a caixa.

RENDIBILIDADE

Em seguida sdo apresentados varios racios que
evidenciam uma boa situacdo econOmica e
financeira, ndo obstante o menor nivel de actividade

INDICADORES DE RENDIBILIDADE

dos mercados secundarios no ano em analise.

Esta tabela permite ver que ao nivel das contas
individuais da INTERBOLSA se verificaram margens
(operacionais e brutas) ligeiramente mais estreitas do
gue aquelas de que se apuraram em 2000, em reflexo
da situacéo conjuntural, como j& explicado. Todavia,
as margens apuradas em 2001 sdo ainda muito
positivas, de acordo com qualquer das formas de
apuramento usadas.

Em termos de rendibilidade, tanto o activo como o
capital proprio foram remunerados com taxas
elevadas: 25,7 por cento (rendibilidade do activo) e
31,8 por cento (rendibilidade do capital préprio).
Este facto, denota uma muito expressiva e meritoria
performance, a qual merece ainda mais realce se nos
recordarmos que, como vimos anteriormente, para
tal contribuiram em grande medida as economias de
custos emergentes do processo de transformacgdo
institucional ocorrido.

Interbolsa
Individuais
2001 2000

Margem Liquida [Resultado Liquido/Proveitos Operacionais] 27,1% 32,0%
Margem Operacional [Resultado Operacional/Proveitos Operacionais] 38,3% 44,4%
Margem Bruta [EBITDA[1]/Proveitos Operacionais] 41,3% 52,3%
Rendibilidade do Activo [2] 25,7% 31,3%
Rendibilidade do Capital Proprio [3] 31,8% 48,8%
Resultado Por Accéo (€) 0,67 0,95

(1) Resultado Operacional Acrescido das Amortizacdes e Provisdes.
(2) Célculo efectuado com base no valor do activo do final do ano.

(3) Célculo efectuado com base no valor do capital préprio do final do ano.



Perspectivas Futuras

O comportamento do mercado de capitais portu-
gués, em 2002, tanto ao nivel dos volumes de tran-
saccBes, como das emissdes, bem como — em grande
medida — a actividade da INTERBOLSA, dependera da
evolucdo da conjuntura macroecondmica nacional,
da evolugdo da dindmica dos mercados de valores
mobiliarios internacionais, além dos factores
especificos de cada uma das entidades emitentes.

O ano de 2001, como ficou patente ao longo do
presente Relatorio, registou uma acentuada queda da
praca portuguesa, tanto em termos de cotagoes,
como em termos de volumes de transac¢do, ou em
termos de emissdes, tal como aconteceu na maioria
dos mercados internacionais. Todavia, no final do
ultimo trimestre, verificou-se uma retoma da
confianga de que beneficiaram os mercados bolsistas
internacionais, tendo a bolsa nacional registado uma
recuperacdo  superior a média internacional.
Multiplos analistas tém evidenciado confianca na
continuacgdo da recuperacdo, pelo que se perspectiva
uma evolugdo da conjuntura internacional mais
favoravel do que aquela que se beneficiou no ano
agora findo.

As perspectivas da economia portuguesa para 2002 e
anos seguintes dependerdo das politicas seguidas em
matérias como o plano fiscal, a negociacdo salarial
ou a capacidade de controlo e de desaceleracédo da
inflacdo. Todavia, o processo eleitoral que se
encontra  agendado  permite  antever  que,
independentemente do resultado final, haverd uma
clarificacdo da politica orcamental, a qual se espera
indutora de um acréscimo de expectativas positivas.

O ano de 2002 sera, por outro lado, marcado pelo
inicio do processo de fusdo do Grupo BVLP em que
a INTERBOLSA se insere, com a Euronext e com 0s
trabalhos dai decorrentes.

A concretizagdo desta inser¢éo no espago de aliangas
internacionais é um factor de optimismo, na medida
em que se espera que dai decorra a aceleragdo do
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processo de convergéncia dos indicadores de
dimensdo e actividade do mercado nacional para
padrdes mais evoluidos.

Com efeito, a participagdo nesta plataforma
internacional permite aos agentes economicos
nacionais integrarem a vanguarda de um processo
evolutivo altamente exigente e dindmico. A
tendéncia actual aponta para que o sector bolsista
europeu apresente nos proximos anos grandes
desenvolvimentos. O modelo de negdcio da
Euronext, aliado & sua capacidade de inovagdo e
tecnoldgica, permitir-lne-4& competir com as maiores
bolsas mundiais e perfilar-se como um dos principais
protagonistas deste sector.

Capaz de oferecer elevados niveis de eficiéncia e
qualidade de servico, a Euronext contribuird de
modo decisivo para a optimizacdo da estrutura de
negociacdo da bolsa portuguesa, com beneficio para
todos os participantes, sejam empresas cotadas,
intermediérios ou investidores, garantindo maior
profundidade e liquidez.

Assim, em 2002 iremos dar inicio a um processo
faseado, em que o mercado a contado se integrard
no espaco Euronext, seguido, provavelmente apenas
em 2003, pelo mercado a prazo. Com
implementacdo imediata, estd previsto o inicio da
negociacdo em continuo com abertura as 8 horas, € a
existéncia de um mercado after-hours, ja a partir de
Fevereiro.

O impacto de todas estas variveis serd incerto, mas
garantido esta que as empresas nacionais cotadas
coexistirio com naturalidade neste novo espago,
disponiveis para um mercado de grande visibilidade,
com cerca de 2 milhGes de écrans de difusdo em
tempo real. Quantos ao intermediarios, tudo esta a
ser feito para que o processo de transicao seja 0 mais
suave possivel. Noutro plano, a possibilidade de
reducdo de custos sera importante quer para o
investidor particular, quer para o institucional.



Agradecimentos

O Conselho de Administracdo gostaria de expressar
uma palavra de agradecimento a todas as entidades
que em 2001 colaboraram com a INTERBOLSA,
nomeadamente ao seu accionista, a BVLP, assim
como a todos os seus utilizadores: Sociedades
Corretoras e Sociedades Financeiras de Corretagem,
Bancos, Entidades Emitentes e Investidores.

Apreco igualmente expresso & Comisséo do Mer-
cado de Valores Mobilidrios, entidade supervisora
que, no cumprimento das suas funcbes, tem
contribuido decisivamente para o normal desenrolar
das actividades realizadas pela INTERBOLSA e das
boas relagBes existentes entre as instituicGes, bem
como ao Banco de Portugal, ao Instituto de Gestéo

39

do Crédito Publico e ao Instituto de Seguros de
Portugal pela disponibilidade evidenciada nos
contactos havidos e na compreensdo da especial
natureza dos servigos prestados pela INTERBOLSA.

A Mesa da Assembleia Geral, a0 Conselho Fiscal e
aos Auditores 0 nosso muito obrigado pelo apoio e
colaboracdo durante o exercicio de 2001.

Por Gltimo, um agradecimento aos colaboradores da
INTERBOLSA  pelo  esforco, dedicagdo e
profissionalismo demonstrado durante o ano de
2001, que possibilitou a execugdo das dificeis tarefas
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Proposta de Aplicacé@o de Resultados

Conforme expresso nas contas que integram o

presente relatério, no exercicio de 2001 a
INTERBOLSA obteve um lucro liquido de
3.351.801,84 euros.

Sucede que, por imposi¢cdo regulamentar constante
do disposto no artigo 9°, n.° 2 no Regulamento da
CMVM n. 472001, ndo podem ser distribuidos
dividendos enquanto os fundos préprios néo
atingirem o dobro do capital social minimo exigivel
nem quando, por forga dessa distribuicdo, fiqguem
abaixo desse valor. Acresce que a Portaria do
Ministro das Financas n.° 1429/2001, de 19 de
Dezembro de 2001, veio estabelecer que o capital
social minimo da INTERBOLSA, atendendo a que é
uma sociedade gestora simultaneamente de sistema
centralizado e de sistema liquidacdo de valores
mobilidrios sem responsabilidade de contraparte,
terd, até 30 de Junho de 2002, de ser igual a
5.500.000 euros.

Neste enquadramento, ndo se afigura justificar a
eventual distribuicdo de dividendos ao accionista
atendendo a que, descontada a verba necessaria para
realizar o aumento de capital legalmente devido e
descontada a verba necessaria para reserva legal, ndo
existe remanescente livremente distribuivel além do
dobro do capital social minimo.
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Assim, com fundamento no anteriormente exposto e
nos termos da competéncia que lhe é conferida pelo
artigo 19° dos Estatutos, o Conselho de
Administracdo propde a seguinte aplicacdo de
resultados:

Reserva legal (art. 32°, n. 2. do DL n.° 394/99, de
13 de Outubro)
€ 335.180,18

Reservas livres (0 remanescente)
€ 3.016.621,66

Nos termos do art. 397° do Codigo das Sociedades
Comerciais, informa-se o0 senhor accionista 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
quaisquer adiantamentos de remuneracfes, bem
como, ndo celebrou quaisquer contratos com 0s seus
administradores, directamente ou por interposta
pessoa.

Porto, 11 de Marco de 2002
O Conselho de Administracéo



Contas
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Balanco em 31 de DEZEMBRO de 2001

Em euros
EXERCICIOS
ACTIVO 31-Dez-01 31-12-2000 *
Activo AmortizacBes Activo Activo
Bruto e Provisdes Liquido Liquido
IMOBILIZADO:
IMOBILIZAGOES INCORPOREAS:
Despesas de instalacéo 101,26 101,26 0,00 0,00
Propriedade industrial e outros direitos 1.109.602,47 1.098.537,76 11.064,71 15.932,47
Adiant. Conta de imobiliza¢des incorpéreas 70.954,71 0,00 70.954,71 0,00
1.180.658,44 1.098.639,02 82.019,42 15.932,47
IMOBILIZAC@ES CORPOREAS:
Equipamento basico 1.333.476,44 950.414,06 383.062,38 139.841,40
Equipamento de transporte 230.846,38 179.792,15 51.054,23 51.484,56
Ferramentas e utensilios 3.409,83 3.326,53 83,30 224,95
Equipamento administrativo 1.425.036,75 1.204.727,72 220.309,03 247.864,25
Outras imobilizagdes corporeas 8.303,16 4.230,78 4.072,38 5.292,64
Adiant. Conta de imobilizagdes corpdreas 0,00 0,00 0,00 0,00
3.001.072,56 2.342.491,24 658.581,32 444.707,80
INVESTIMENTOS FINANCEIROS:
Titulos e outras aplicagdes financeiras 1.195,29 1.195,29 1.195,29
1.195,29 1.195,29 1.195,29
CIRCULANTE:
DIVIDAS DE TERCEIROS - Médio e longo prazo:
Outros devedores 5.319,81 5.319,81 18.194,52
5.319,81 5.319,81 18.194,52
DIVIDAS DE TERCEIROS - Curto prazo:
Clientes, c/c 218.435,68 218.435,68 224.700,02
Empresas do grupo 0,00 0,00 0,00
Estado e outros entes publicos 312.573,04 312.573,04 0,00
Outros devedores 54.840,82 54.840,82 594.295,56
585.849,54 585.849,54 818.995,58
APLICACOES DE TESOURARIA:
Outras aplicagdes de tesouraria 498.799,57 498.799,57 498.799,57
498.799,57 498.799,57 498.799,57
DEPOSITOS BANCARIOS :
Depositos a prazo 10.402.739,49 10.402.739,49 | 11.697.850,52
10.402.739,49 10.402.739,49 | 11.697.850,52
DEPOSITOS BANCARIOS E CAIXA:
Depositos a ordem 81.213,33 81.213,33 1.145.288,13
Caixa 0,00 0,00 0,00
81.213,33 81.213,33 1.145.288,13
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS:
Acréscimos de proveitos 189.975,91 189.975,91 379.596,23
Custos diferidos 540.555,21 540.555,21 127.067,23
730.531,12 730.531,12 506.663,46
Total de amortizagdes 3.441.130,26
Total de provisdes 0,00
Total do activo 16.487.379,15 3.441.130,26 13.046.248,89 15.147.627,34
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Balanco em 31 de DEZEMBRO de 2001

Em euros
EXERCICIOS
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 31-Dez-01 31-12-2000 *
CAPITAL PROPRIO:
CAPITAL 5.000.000,00 5.000.000,00
RESERVAS LEGAIS 468.425,00 0,00
OUTRAS RESERVAS 1.721.835,92 0,00
RESULTADOS TRANSITADOS 0,00 0,00
7.190.260,92 5.000.000,00
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO 3.351.801,84 4.684.250,41
Total do capital préprio 10.542.062,76 9.684.250,41
PASSIVO:
PROVISOES PARA RISCOS E ENCARGOS:
Provisdes para pensdes 0,00 0,00
Outras provisdes para riscos e encargos 400.000,00 750.000,00
400.000,00 750.000,00
DIVIDAS A TERCEIROS - Curto prazo:
Dividas a instituicdes de crédito 0,00 0,00
Fornecedores, c/c 259.131,96 209.356,18
Fornecedores, facturas em recp. e conferéncia 0,00 831,40
Empresas do grupo 0,00 0,00
Fornecedores de imobilizado, c/c 487.993,26 115.341,33
Estado e outros entes publicos 168.766,97 3.162.314,28
Outros credores 126.579,15 271.661,24
1.042.471,34 3.759.504,43
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS:
Acréscimos de custos 1.034.930,00 916.911,15
Proveitos diferidos 26.784,79 36.961,35
1.061.714,79 953.872,50
Total do passivo 2.504.186,13 5.463.376,93
Total do capital préprio e do passivo 13.046.248,89 | 15.147.627,34

* Nota: Valores desde 22-02-2000, data do registo comercial do acto constitutivo da INTERBOLSA, S.A.
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Demonstracdo dos Resultados
31 de DEZEMBRO de 2001

Em euros
EXERCICIOS
CUSTOS E PERDAS 31-Dez-2001 31-Dez-2000 *
Fornecimentos e servigos externos 2.393.950,10 2.163.062,47
Custos com o pessoal
Remuneracgdes 1.941.320,09 1.539.888,20
Encargos sociais:
Pensdes 22.717,86 0,00
Outros 1.034.940,29 2.998.978,24 589.592,46 2.129.480,66
Amortizagdes do imobilizado corpéreo e incorpéreo 375.783,36 390.225,56
Provisdes 0,00 375.783,36 750.000,00 1.140.225,56
Impostos 1.677,70 7.451,77
Outros custos operacionais 1.855.624,46 1.857.302,16 2.138.597,42 2.146.049,19
(A) 7.626.013,86 7.578.817,88
Juros e custos similares:
Outros 0,00 39.121,05 2.865,85
©) 7.665.134,91 7.581.683,73
Custos e perdas extraordinarios 1.026.480,45 20.907,96
(E) 8.691.615,36 7.602.591,69
Imposto sobre o rendimento do exercicio 1.878.252,67 2.556.222,39
(G) 10.569.868,03 10.158.814,08
Resultado Liquido do exercicio 3.351.801,84 4.684.250,41
13.921.669,87 14.843.064,49

44




Em euros

EXERCICIOS

PROVEITOS E GANHOS 31-Dez-2001 31-Dez-2000 *
Prestacdes de servigos 12.352.112,83 14.205.395,12
Proveitos suplementares 0,00 0,00
Outros proveitos e ganhos operacionais 0,00 0,00 0,00
(B) 12.352.112,83 14.205.395,12
Rendimentos de titulos negociaveis e outras aplica¢des
financeiras:
Outros 686.762,96 447.125,07
Outros juros e proveitos similares:
Outros 9.699,20 696.462,16 37.506,23 484.631,30
(D) 13.048.574,99 14.690.026,42
Proveitos e ganhos extraordinarios
Outros 873.094,88 153.038,07

F 13.921.669,87 14.843.064,49

Resumo:
Resultados operacionais: (B) - (A) = 4.726.098,97 6.626.577,24
Resultados financeiros: [ (D) - (B)]-[(C) - (A) 1= 657.341,11 481.765,45
Resultados correntes: (D) - (C) = 5.383.440,08 7.108.342,69
Resultados antes de impostos: (F) - (E) = 5.230.054,51 7.240.472,80
Resultado liquido do exercicio: (F) - (G) = 3.351.801,84 4.684.250,41

* Nota: Valores desde 22-02-2000, data do registo comercial do acto constitutivo da INTERBOLSA, S.A.
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Demonstracdo dos Resultados por fungdes
Em conformidade com a Directriz Contabilistica N.° 20

Em euros
EXERCICIOS

2001 2000 *
Vendas e prestacdes de servigos 12.352.112,83 | 14.205.395,12
Custos das vendas e das prestacdes de servigos 3.880.790,05 4.243.371,96
Resultados brutos 8.471.322,78 9.962.023,16
Outros proveitos e ganhos operacionais 0,00 0,00
Custos de distribuicdo 0,00 0,00
Custos administrativos 1.269.485,67 1.196.848,50
Outros custos e perdas operacionais 2.475.738,14 2.138.597,42
Resultados operacionais 4.726.098,97 6.626.577,24
Custo liquido de financiamento 0,00 0,00
Ganhos (perdas) em filiais e associadas 0,00 0,00
Ganhos (perdas) em outros investimentos 657.341,11 481.765,45
Resultados correntes 5.383.440,08 7.108.342,69
Custos e Perdas Extraordinarios 1.026.480,45 20.907,96
Proveitos e Ganhos Extraordinarios 873.094,88 153.038,07
Resultados antes de impostos 5.230.054,51 7.240.472,80
Impostos sobre os rendimentos 1.878.252,67 2.556.222,39
Resultados liquidos 3.351.801,84 4.684.250,41
Resultados por acgédo 0,67 0,94

* Nota: Valores desde 22-02-2000, data do registo comercial do acto constitutivo da INTERBOLSA, S.A.
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Demonstracao dos fluxos de caixa

Em euros
EXERCICIOS
31-Dez-01 31-12-2000 *
Actividades operacionais
Recebimentos de clientes 14.445.468,10 | 16.433.393,69
Pagamento a fornecedores 2.159.898,69 4.203.364,41
Pagamento ao pessoal 2.393.802,08 1.997.420,70
Fluxo gerado pelas operacdes 9.891.767,33 | 10.232.608,58
Outros recebimentos relativos & actividade operacional 0,00 0,00
Outros pagamentos relativos a actividade operacional 0,00 0,00
Portaria n.° 1 338/2000 2.016.639,30 1.885.339,45
Estado e outros Entes Publicos 8.768.667,73 1.942.362,25
Outros 9.648,93 2.448,95
9.891.767,33 | 10.232.608,58
Fluxo gerado antes das rubricas extraordinarias -903.188,63 6.402.457,93
Recebimentos relacionados com rubricas extraordinarias 64.260,12 152.933,80
Pagamentos relacionados com rubricas extraordinarias 558,66 0,00
Fluxo das actividades operacionais -839.487,17 6.555.391,73
Actividades de investimento
Recebimentos provenientes de:
Imobilizacdes corpoéreas 0,00 3.990,38
Imobilizagdes incorpéreas 0,00 0,00
Juros e proveitos similares
Montante bruto 622.061,83 385.278,98
Imposto sobre o rendimento (IRC) -124.408,44 -77.160,81
497.653,39 312.108,55
Pagamentos respeitantes a:
Imobilizacdes corpoéreas 221.351,47 98.812,77
Imobilizagdes incorpéreas 10.809,90 18.000,01
232.161,37 116.812,78
Fluxo das actividades de investimento 265.492,02 195.295,77
Actividades de financiamento
Pagamentos respeitantes a:
Amortizag6es de contratos de locacgao financeira 39.373,09 369,71
Juros e custos similares 1.745.792,63 0,00
Dividendos 1.785.165,72 369,71
Fluxo das actividades de financiamento -1.785.165,72 -369,71
Variagao de caixa e seus equivalentes -2.359.160,87 6.750.317,79
Efeito das diferencas de cambio -24,96 -380,68
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 13.341.938,22 6.592.001,11
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 10.982.752,39 13.341.938,22
Discriminagéo dos componentes de caixa e seus equivalentes
Numerario 0,00 0,00
Dep6sitos bancéarios imediatamente mobilizaveis 81.213,33 1.145.288,13
Aplicacdes de tesouraria 10.901.539,06 12.196.650,09
Disponibilidades constantes do balango 10.982.752,39 13.341.938,22

* Nota: Valores desde 22-02-2000, data do registo comercial do acto constitutivo da INTERBOLSA, S.A.
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Anexo ao Balanco e a Demonstracéo dos Resultados
[valores expressos em euro (€ )]

NOTA INTRODUTORIA

A INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidagdo e de Sistemas Centralizados de Valores
Mobiliarios, S.A. (abreviadamente, INTERBOLSA) foi constituida por escritura de 10 de Fevereiro de 2000,
lavrada no 1°. Cartorio Notarial de Lisboa, 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
Mobilidrios, S.A. encontra-se matriculada na Conservatéria do Registo Comercial do Porto — 22 Secc¢do sob o
ndmero 55 425, pasta n.° 22 736.

O contetdo das contas de balanco, demonstracoes de resultados, fluxos de caixa, anexos e restantes mapas séo
referentes ao periodo de 01.01.2001 a 31.12.2001 e ndo sdo comparaveis com o periodo anterior compreendido
entre de 22.02.2000 a 31.12.2000, que se inicia na data do registo comercial do acto constitutivo, ou seja, 22 de
Fevereiro de 2000.

As notas que se seguem respeitam a numeracéo sequencial definida no Plano Oficial de Contabilidade. As notas

cuja numeragdo se encontra ausente deste documento ou ndo sdo aplicAveis & Empresa ou a sua apresentagao
ndo € relevante para a leitura das demonstragdes financeiras anexas.

3. BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS CRITERIOS VALORIMETRICOS UTILIZADOS

O balango e demais demonstracdes 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 explicitados no balanco a nivel do activo e do passivo.

As demonstragdes 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 preparacdo das demonstragdes financeiras foram os seguintes:

a) Imobilizacbes Incorporeas

As imobilizagBes incorpdreas encontram-se registadas ao custo de aquisicéo.

Dizem respeito principalmente a programas informaticos, estando a ser amortizadas, no regime de quotas
constantes, ao longo de trés anos.
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b) Imobilizacbes Corpdreas

As imobilizagBes corporeas encontram-se registadas ao custo de aquisicéo.
As reintegragbes 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 Util estimada dos bens.

¢) Investimentos Financeiros

Sdo expressos pelo respectivo custo histérico, ndo tendo sido efectuada qualquer provisdo em virtude de ndo ter
sido considerada necesséria, tendo em conta as caracteristicas da aplicacao.

d) Acrescimos 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 serdo liquidados em exercicios seguintes. O detalhe
e a natureza destas rubricas encontram-se descritos na Nota 48.

e) Provisdo para Riscos Legais e Operacionais

Foi parcialmente anulada a Proviséo, “ Outras provisies para riscos e encargos ”, constituida no exercicio anterior para
fazer face a outros riscos e encargos em que a INTERBOLSA podera vir a incorrer, por ndo se considerar
necessaria, sendo o seu valor actual de € 400.000,00.

A mesma é destinada a cobertura de riscos e encargos, nomeadamente daqueles ndo cobertos pelo contrato de
responsabilidade profissional celebrado com a Companhia de Seguros Fidelidade, S.A..

4. ACTIVOS E PASSIVOS EXPRESSOS EM MOEDA ESTRANGEIRA

As cotaces utilizadas para conversdo em euro das contas incluidas no balanco e na demonstracéo dos resultados
foram as taxas bilaterais de referéncia implicitas na taxa de converséo fixada para cada uma delas face ao euro.
Por forca legal, qualquer transaccdo entre as moedas dos paises da unido monetaria exige a passagem pelo euro.

6. IMPOSTOS

A INTERBOLSA constituiu no exercicio de 2000 uma provisao para outros riscos e encargos no montante de
€ 750.000,00 que foi acrescida a matéria colectavel, no mesmo exercicio. Em consequéncia, foi reconhecido nas
demonstragBes financeiras da Empresa que havia um imposto diferido activo no montante de € 264.000,00, que
foi rectificado, levando em conta a diminui¢do da mesma, para € 400.000,00, e a diminui¢do da taxa de IRC para
30%, em conformidade com a Lei n.°. 109.B/2001 de Dezembro de 2001, (Orcamento Geral do Estado para o
préximo ano de 2002). O valor actual do imposto diferido activo € de € 132.000,00.

A diferenca entre o custo contabilistico e o custo fiscal no montante de 725.925,00 euro, resultante da introducdo

de um fundo de pensdes e outros, foi considerada temporéria e consequentemente foi reconhecido um imposto
diferido activo no montante de 240.215,77 euros.
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De acordo com a legislacdo aplicavel, as declaragdes fiscais estdo sujeitas a revisdo e correcgdo por parte das
autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (dez anos para a Seguranga Social). Deste modo, as
declaragdes fiscais da INTERBOLSA poderdo vir ainda a ser sujeitas a revisdo. E entendimento do Conselho de
Administracdo que eventuais correcgdes resultantes de revisdes e inspeccdes por parte das autoridades fiscais ndo
terdo um efeito significativo nas demonstracOes financeiras em 31 de Dezembro de 2001.

7. PESSOAL AO SERVICO DA EMPRESA

Quantidade de pessoas ao servico em 31.12.2001:

Secretariado € OULIOS ..o, 4
Direccdo de Marketing.........c.ccoovveeneerenineneeneeneenens 2
Direccdo Administrativa e Financeira.............coocvevee. 4
Direccdo de Informatica.........c..ccooevevvererierrernennnnnnn, 23
Central de Valores MobIli&rios..........cccocvvvnivinninns 14
TOTAL .o nes 47

8. IMOBILIZADO INCORPOREQ

Em 31 de Dezembro de 2001, esta rubrica decompunha-se da seguinte forma:

Descricio Valor Amortizagdes \/alpr
Bruto Acumuladas Liguido
Despesas de instalacéo 101,26 101,26 -
Propriedade industrial e outros direitos 1.109.602,47  1.098.537,76 11.064,71
Ad. conta de imob. Incorpéreas 70.954,71 - 70.954,71
TOTAL 1.180.658,44  1.098.639,02 82.019,42
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10. MOVIMENTOS OCORRIDOS NO ACTIVO IMOBILIZADO

Os movimentos ocorridos nas contas de imobilizagdes incorpreas, imobilizagBes corpdreas, investimentos
financeiros e correspondentes amortizagGes acumuladas, apresenta-se, no periodo, da seguinte forma:

Imobilizado Bruto

, Saldo em ~ Saldo em
Rubricas 31-12-2001 Aumentos Reducdes 31-12-2001

Imobiliza¢bes Incorporeas:
Despesas de instalacéo 101,26 - - 101,26
Propriedade ind. e outros direitos 1.104.517,73 5.084,74 - 1.109.602,47
Adiant. por imobiliza¢Ges incorporeas - 70.954,71 - 70.954,71
1.104.618,99 76.039,45 - 1.180.658,44

Imobiliza¢des Corporeas:

Equipamento bésico 883.959,18 449.517,26 - 1.333.476,44
Equipamento de transporte 201.064,49 29.781,89 - 230.846,38
Ferramentas e utensilios 3.409,83 - - 3.409,83
Equipamento adm./mobiliario 1.325.710,15 100.694,28 1.367,68 1.425.036,75
Outras imobilizacdes corporeas 8.303,16 - - 8.303,16
Ad. por conta de imob. corporeas - 11.222,25 11.222,25 -
2.422.446,81 591.215,68 12.589,93 3.001.072,56

Investimentos Financeiros:
Qutras empresas - ANA 1.195,29 - - 1.195,29
1.195,29 - - 1.195,29
TOTAL GERAL 3.528.261,09 667.255,13 12.589,93 4.182.926,29

Amortizaces Acumuladas e Provisdes
. Saldo em ~ Saldo em
Rubricas 31-12-2001 Aumentos Reducdes 31-12-2001

Imobiliza¢bes Incorporeas:
Despesas de instalacéo 101,26 - - 101,26
Propriedade ind. e outros direitos 1.088.585,85 9.951,91 - 1.098.537,76
1.088.687,11 9.951,91 - 1.098.639,02

Imobiliza¢des Corporeas:

Equipamento bésico 744.117,78 206.296,28 - 950.414,06
Equipamento de transporte 149.579,93 30.212,22 - 179.792,15
Ferramentas e utensilios 3.184,87 141,66 - 3.326,53
Equipamento administrativo 1.077.845,90 127.961,03 1.079,21 1.204.727,72
Outras imobilizacdes corpéreas 3.010,52 1.220,26 - 4.230,78
1.977.739,00 365.831,45 1.079,21 2.342.491,24

Investimentos Financeiros:
Partes de capital - - - -
TOTAL GERAL 3.066.426,11 375.783,36 1.079,21 3.441.130,26
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14. OUTRAS INFORMACOES RELATIVAS AS IMOBILIZACOES CORPOREAS

Imobilizagbes em poder de terceiros:

423 - Equipamento bésico €192.311,07
426 - Equipamento administrativo € 401.062,15

15. A INTERBOLSA MANTEM OS SEGUINTES BENS EM REGIME DE LOCACAO FINANCEIRA:

423 — Equipamento bésico, “ Sistema de discos XP - 48 ”, com um valor contabilistico de € 449.517,26.

Em 31 de Dezembro de 2001, a INTERBOLSA mantinha como locataria, relativas a rendas de contratos de
locacdo financeira , no montante global de € 431.866,97.

Anos AmortizacGes Juros Rendas
vincendas vincendas vincendas
2002 130.982,79 27.368,43 158.351,22
2003 154.773,44 17.973,34 172.746,78
2004 96.421,48 4.347,49 100.768,97

382.177,71 49.689,26 431.866,97

23. DIVIDAS DE COBRANCA DUVIDOSA

Em 2001.12.31, ndo existem Créditos de cobranga duvidosa.

24. DIVIDAS DOS ORGAOQS SOCIAIS

N&o existem nesta data com relagdo aos 6rgaos de administracéo, direccdo e fiscalizagdo da Empresa, quaisquer
adiantamentos, empréstimos concedidos ou responsabilidades assumidas.

25. DIVIDAS RESPEITANTES AO PESSOAL

O saldo da conta de “ Adiantamentos ao pessoal ” no final do corrente exercicio ascendia a € 1.714,52.

31. FUNDO DE PENSOES

Por contrato de 27 de Dezembro de 2001 foi constituido um fundo de pensdes de beneficio definido, que se
denomina “ Fundo de Pensdes da INTERBOLSA .

O Fundo constitui-se naquela data e durard por tempo indeterminado.
O mesmo tem como Unico associado e fundador a INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de

Liquidacéo e de Sistemas Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A., e como Entidade Gestora do Fundo de
Pensdes a CGD Pensdes — Sociedade Gestora de Fundo de Pensdes, S.A..
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O fundo de Pensdes da INTERBOLSA tem por objectivo garantir o pagamento de pensdes de reforma por
velhice ou invalidez e de sobrevivéncia, independentemente da Seguranga Social. O plano s6 contempla o
pagamento de pensdes de sobrevivéncia aos conjuges.

O patriménio inicial do Fundo de Penses € de € 498.797,90 (quatrocentos e noventa e oito mil, setecentos e
noventa e sete euro e noventa céntimos), integralmente realizado em dinheiro.

A avaliacdo actuarial com referéncia a 31 de Dezembro de 2001 indicava uma responsabilidade de servigos
passados com reformas por velhice e sobrevivéncia diferida no valor de € 992.105,93 (novecentos e noventa e
dois mil, cento e cinco euro e noventa e trés céntimos).

A conta 2738 — Acréscimos e diferimentos - Custos diferidos — Custo de beneficios de reforma a amortizar apresenta os
seguintes movimentos:

Rubrica
Acréscimos e diferimentos - Custos diferidos:
Custo de beneficios de reforma a amortizar

Introducdo do fundo (responsabilidade) 1.000.925,63
Dotacdo realizagdo (pagamento) 498.797,90
502.127,73

34. PROVISOES ACUMULADAS

As contas de provisGes acumuladas apresentam em 31 de Dezembro de 2001 o seguinte desdobramento:

: Saldo em x Saldo em
Rubricas 31-12-2000 Reforco Anulagdo 31-12-2001
ProvisGes para Riscos e Encargos:
Outros Riscos e Encargos 750.000,00 - 350.000,00 400.000,00
750.000,00 - 350.000,00 400.000,00

35. FORMA DE REALIZAGCAO DO CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2001, o capital da Sociedade encontra-se representado por 5.000.000 de ac¢Bes 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 2001, ¢ detido em 100% pela BVLP — Sociedade Gestora de
Mercados Regulamentados, S.A..
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40. DECOMPOSICAO DA RUBRICA DE CAPITAL PROPRIO

A decomposicdo e movimentagdo do Capital Proprio em 31 de Dezembro de 2001, apresenta-se da seguinte
forma:

Rubricas ﬁéﬁ?;onao Aumentos  Diminuicdes 3?6-“10'2?260%1
Capital 5.000.000,00 - - 5.000.000,00
Reservas - 2.190.260,92 - 2.190.260,92
Resultado liquido do exercicio 4.684.250,41  3.351.801,84  4.684.250,41  3.351.801,84

0.684.250,41  5.542.062,76  4.684.250,41 10.542.062,76

43. REMUNERACOES ATRIBUIDAS AOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS

As remuneracdes atribuidas aos membros dos 6rgdos sociais no periodo findo em 31 de Dezembro de 2001,
foram, respectivamente:

31-12-2001
Conselho de Administracdo 196.638,96
Conselho Fiscal 11.970,96
208.609,92
45. DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS FINANCEIROS
aldo em . aldo em
Custos e perdas 3i_12_2001 Proveitos e ganhos 3i_12_2001
681 — Juros suportados 36.432,43 781 - Juros obtidos 696.422,28
685 — Diferengas cAmbio desfavoraveis 25,87 785 - Dif. cAmbio favoraveis 0,50
688 — QOutros custos e perdas financeiros 2.662,75 786 — Descontos de p.p obtidos 17,71
821 — Resultados financeiros 657.341,11 788 — Outros prov. e ganhos fin. 21,67
696.462,16 696.462,16
46. DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS EXTRAORDINARIOS
Custos e perdas 3%'1(12?260”(;1 Proveitos e ganhos 3%'1(12?260”(;1
691 — Donativos 473,86 796 — Reducdo amort. provisdes 350.000,00
694 — Perdas em imobilizacdes 287,47 798 — Outros prov ganhos extra. 523.094,88
695 — Multas e penalidades 84,80
698 — Outros custos e perdas 1.025.634,32 841 — Resultados extraordinarios 153.385,57
extraordinarias
1.026.480,45 1.026.480,45
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48. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

Em 31 de Dezembro de 2001, estas rubricas apresentavam a seguinte composicéo:
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Rubricas 31-12-2001 31-12-2000
Acréscimos de Custos:
Remuneracdes a liquidar 256.686,45 271.962,57
Outros acréscimos de custos 778.243,55 644.948,58
Total de Acréscimos e Diferimentos Passivos 1.034.930,00 916.911,15
Proveitos diferidos:
Filiacdo e receber 26.784,79 36.961,35
Total de proveitos diferidos 26.784,79 36.961,35
Total de Acréscimos e Diferimentos Passivos 1.061.714,79 953.872,50
Custos Diferidos:
Contratos de assisténcia 106.256,11 42.741,46
Seguros 52.643,32 59.605,43
Outros custos diferidos 9.440,01 24.720,34
Imposto sobre o rendimento antecipado 372.215,77 -
540.555,21 127.067,23
Acréscimos de Proveitos
Juros a receber 189.975,91 115.596,23
Imposto sobre o rendimento antecipado 0 264.000,00
189.975,91 379.596,23
Total de Acréscimos e Diferimentos Activos 730.531,12 506.663,46
49. OUTROS DEVEDORES E CREDORES
Em 31 de Dezembro de 2001, esta rubrica apresentava a seguinte composicao:
Saldo Saldo
Outros devedores 31-12-2001 31-12-2000
Pessoal 1.714,52 1.454,65
Consultores e Assessores e Intermediarios 6.120,25 6.120,25
BVLP — Soc. Mercados Regulamentados, S.A. - 575.113,96
Outros Devedores Diversos 52.325,86 11.606,70
60.160,63 594.295,56
Saldo Saldo
Outros credores 31-12-2001 31-12-2000
Pessoal 17.083,82 -
Fornecedores de imobilizado 487.993,26 115.341,33
BVLP - Soc. Mercados Regulamentados, S.A. - -
Outros credores 109.495,33 271.661,24
614.572,41 387.002,57




50. OUTRAS INFORMACOES

a) Taxa devida & Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios

Actualmente, sobre esta matéria rege o artigo 5°. da Portaria n.° 1303/2001, publicada no Diério da Republica, |
Série-B, n.2 271, de 22 de Novembro, 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 comissdes por elas
cobradas nessa qualidade.

Anteriormente a supra mencionada norma, esta matéria estava disciplinada pelo artigo 5°. da Portaria n.°. 313-
A/2000, publicada no Diario da Republica, Il Série, suplemento, n.° 50, de 29 de Fevereiro, que entrou em vigor
em 01 de Margo (alterada pela Portaria n.°. 1338/2000, publicada no Diério da Republica, Il Série, n.° 205 de 05
de Setembro), artigo este que impunha igual regime ao actualmente em vigor.

O valor devido a CMVM e relativo ao exercicio de 2001, no montante de € 1.848.774,61, foi contabilizado na
conta “6591 - Outros custos operacionais®.

b) Comiss@es cobradas pela INTERBOLSA

A data de 31 de Dezembro de 2001, as comissdes cobradas pela INTERBOLSA, como contraprestacio dos
servicos prestados, encontravam-se definidas no Regulamento da INTERBOLSA n.° 4/2001, relativo ao
Precério, e que entrou em vigor em 07 de Agosto de 2001. Este Regulamento foi posteriormente alterado pelo
Regulamento da INTERBOLSA n.° 7/2001 que entrou em vigor em 03 de Setembro de 2001.

Anteriormente a0 mencionado Regulamento da INTERBOLSA n.° 4/2001, a matéria relativa as comissdes
cobradas encontrava-se definida no Regulamento da INTERBOLSA n.° 1/2000, cuja entrada em vigor ocorreu
em 01 de Marco de 2000 (com as alteragdes introduzidas pelo Regulamento da INTERBOLSA n.° 2/2000 a
partir de 01 de Agosto de 2000).

c) Sequros

A INTERBOLSA celebrou com uma companhia de seguros nacional dois seguros, renovados anualmente, para
a cobertura dos seguintes riscos:

* Multi-Risco Equipamento Electronico ™,

*“ Responsabilidade Civil .

Por se tratar de um seguro especifico as actividades da INTERBOLSA, considerando as fungdes de gestdo de
sistemas de liquidagdo e de sistemas centralizados de valores mobilidrios, cumpre salientar o papel
desempenhado pelo seguro sobre Responsabilidade Civil. Neste seguro estdo cobertos nomeadamente as
eventuais indemnizacGes decorrentes de:

* Infidelidade de empregados e/ou de clientes do segurado;

* Destruicdo de titulos nas instalacBes do segurado, incluindo custos de reposicao;
* Danos maliciosos a sistemas informaticos;

* Danos maliciosos a base de dados;

« Custos de limpeza de sistemas informaticos;

* Danos por erros e omissoes.
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O valor do capital seguro é 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 Apolice, atingindo a soma anual, este montante serd automaticamente
reposto até ao limite maximo do capital anual, até final da anuidade. H& anualmente uma auditoria efectuada por
peritos internacionais dos resseguradores da Companhia de Seguros “Companhia de Seguros Fidelidade, S.A.”
para verificagdo da conformidade do mesmo.

d) Creditos pendentes
Na conta “ Outros devedores ” e por contrapartida de “ Outros credores ” esta contabilizado o valor referente as
operagdes de Recompras, cuja execucao estava pendente de realizacdo na data de 31 de Dezembro de 2001.

Estas operacBes, que se encontravam anteriormente previstas o artigo 463°. do Cédigo do Mercado de Valores
Mobiliarios e na artigo 43.° do Regulamento Geral da Central de Valores Mobiliarios e do Sistema de Liquidagéo
e Compensacdo, passaram, a partir de 01 de Mar¢o de 2000, com a entrada em vigor do Cadigo dos Valores
Mobiliarios (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 2001.12.31 o saldo desta conta, em consequéncia destes movimentos, estava acrescido de € 1.897,67.

Porto, 11 de Marco de 2002

O Téenico Oficial de Contas O Conselho de Administragao
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Bomm Sucesso Trade Center
Praca do Bom Sucesso, 61 - 13°

4150 PORTO
PORTUGAL
: 4
B S 5% Deloitte
& Touche
RELATORIO DE AUDITORIA

Aos Accionistas da
INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidag&o
e de Sistemas Centralizados de Valores Mobilidrios, S.A.

Auditdmos as demonstragdes financeiras anexas da INTERBOLSA — Sociedade Gestora de
Sistemas de Liquidagfio e de Sistemas Centralizados de Valores Mobilidrios, S.A., as quais
compreendem o balango em 31 de Dezembro de 2001 ¢ 2000, as demonstragdes dos resultados
(por naturezas e por fungGes) e dos fluxos de caixa referentes aos exercicios findos nas mesmas
datas e os respectivos anexos. Estas demonstrages financeiras sfio da responsabilidade do
Conselho de Administrag8o da Empresa. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma
opinifio sobre estas demonstragdes financeiras, com base nas auditorias que efectudmos.

As nossas auditorias foram realizadas de acordo com as normas de auditoria geralmente aceites
em Portugal, as quais exigem que a auditoria seja plancada e executada de forma a concluirmos,
com uma margem de seguranga razodvel, se as demonstragSes financeiras contém ou nfo
distorgdes que possam ser consideradas materialmente relevantes. Uma auditoria inclui a
verificagdo, numa base de amostragem, da evidéncia comprovativa dos valores e das
informagdes constantes das demonstragBes financeiras. Uma auditoria compreende, ainda, a
apreciagio da adequacfio dos principios contabilisticos adoptados e das estimativas efectuadas
pelo Conselho de Administragio, assim como a apreciagiio global da forma de apresentagfio das
demonstragdes financeiras. Consideramos que as auditorias que efectudmos proporcionam uma
base razodvel para a expressio da nossa opinido.

Em nossa opini#o, as demonstragdes financeiras supra referidas apresentam de forma adequada,
em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢@io financeira da INTERBOLSA —
Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidagiio e de Sistemas Centralizados de Valores
Mobilidrios, S.A., em 31 de Dezembro de 2001 e 2000, bem como os resultados das suas
operagdes e dos fluxos de caixa referentes aos exercicios findos nestas datas, de acordo com os
principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal.

M w | M“L&\g
DELOITTE & TOUCHE

11 de Margo de 2002

Deloitte Deloitte & Touche - Auditores e Consultores, Lda
Touche Av. Eng. Duarte Pacheco, Emp. Amoreiras, Torre 1-12°-1070-101 LISBOA
Tohmatsu Matriculada na Cons. Reg. Com. Lisboa sob o n.° 40692

Capital Social: € 212.000 - Contribuinte n.° 500 340 781
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Bom Sucesso Trade Center
Praga do Bom Sucesso, 61 - 13
4150 PORTC

PORTUGAL

Tel.: +351 22 607 2% 00
Fax: +351 22 607 29 29

Ledo, Morgado
e Associados

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

INTRODUCAO

1.

Examindmos as demonstragdes financeiras da INTERBOLSA — Sociedade Gestora de
Sistemas de Liquidagfio e de Sistemas Centralizados de Valores Mobilidrios, S.A., as
quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2001 (que evidencia um total de
13.046.249 euros ¢ um total de capital préprio de 10.542.063 euros, incluindo um
resultado liquido de 3.351.802 euros), as DemonstragSes dos Resultados por naturezas e
por fungdes, a Demonstrago dos Fluxos de Caixa do exercicio findo naquela data e os
correspondentes Anexos.

RESPONSABILIDADES

L2

E da responsabilidade do Conselho de Administragiio a preparagiio de demonstragdes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢fo financeira da
Empresa, o resultado das suas operagdes e os fluxos de caixa, bem como a adopedo de
politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutengfo de um sistema de controlo
interno apropriado.

A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinifio profissional e
independente, baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

AMBITO

4.

O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Téenicas e as
Directrizes de Revisdio da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que
o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga
aceitavel sobre se as demonstrages financeiras estdo isentas de distorgdes
materialmente relevantes. Para tanto, o referido exame incluiu:

\ My

Ledo, Mergade e Associades - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
Bam Sucesso Trade Center, Praga do Bom Sucesso, ne 61 -13°

fnscrita na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas com o n2 63

Registada na Comisso do Mercado de Valores Mobilidrias (CMVM) com o n2 1166
Contribuinte n.e 502 222 344
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a verificagfio, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes
constantes das demonstra¢fes financeiras e a avaliagdio das estimativas, baseadas
em juizos e critérios definidos pela Administragio da Empresa, utilizadas na sua
preparagéo;

a aprecia¢o sobre se sfo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas € a sua
divulgagio, tendo em conta as circunstincias;

a verificagfio da aplicabilidade do principio da continuidade; e

a apreciagio sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagfio das
demonstragdes financeiras.

3. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expressdo da
nossa opinifio.

OPINIAO

6. Em nossa opinifio, as referidas demonstragSes financeiras apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢io
financeira da INTERBOLSA — Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidagdo e de
Sistemas Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A. em 31 de Dezembro de 2001, o
resultado das suas operages e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em
conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal.

Porto, 11 de Margo de 2002

T i —
Ledo, Morgado e Associados - SROC

Representada por
Jorge Bento Martins Ledo (ROC 597)
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Exmos. Senhores Accicnistas

Em cumprimento da lei ¢ do mandato que nos foi confiado, apresentamos o relatorio da nossa
acgéo fiscalizadora e o nosso parecer sobre o relatério de gestdo, contas e proposta de aplicaciio
de resultados apresentados pelo Conselho de Administragdo da INTERBOLSA - Sociedade
Gestora de Sistemas de Liquidacgio e de Sistemas Centralizados de Valores Mobilisrios, S.A.,
relativos ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2001,

RELATORIO

No desempenho das fungdes que nos sdo atribuidas pelo art®. 420°. do Cédigo das Sociedades
Comerciais, acompanhamos regularmente a actividade da Sociedade, através da analise das suas
contas € dos principios contabilisticos e critérios valorimétricos que lhes estio subjacentes e,
ainda, através dos contactos estabelecidos com a Administrag@io e os Servigos, os quais, com
elevado espirito de colaboragdo, nos facultaram sempre todos os elementos e esclarecimentos
solicitados, o que nos apraz registar e agradecer.

Em resultado do trabalho efectuado, complementado pelas informagdes prestadas pelo Revisor
Oficial de Contas membro do Consetho Fiscal, é nossa convicgdo que o relatério do Conselho
de Administragfo, o balango, as demonstragdes dos resultados por naturezas e por fungGes, a
demonstragio dos fluxos de caixa e os correspondentes anexos, os quais aprecidmos, sfo
suficientemente esclarecedores da situagBio da Sociedade e satisfazem as disposigBes legais e
estatutérias.

Aprecidmos igualmente o relatério anual sobre a fiscalizagio efecruada e tomdmos
conhecimento da certificagfo legal das contas, ambos emitidos pelo Revisor Oficial de Contas, e
aos quals damos a nossa concordéncia.

sl
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PARECER

Considerando as analises e trabalhos efectuados, a apreciagdo dos documentos emitidos pelo
Revisor Oficial de Contas e a concordancia que os mesmos nos merecem, somos de parecer que
a Assembleia Geral da INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidagio e de
Sistemas Centralizados de Valores Mobilidrios, S.A. aprove:

a) O relatério de gesto e as contas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2001.

b) A proposta de aplicagio de resultados constante do relatdrio de gestfio.

Porto, 15 de Margo de 2002

O CONSELHO FISCAL

Dr. Mério José Machado Beleza Ferraz de Azevedo - Presidente

Dr. Diogo Baptista Russo Pereira da Cunha - Vogal

Cfrpa—tonaeaion,
Ledo, Morgado e Associados - SROC
Representada por Jorge Bento Martins Lgdo - ROC 591 - Vogal
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ANEXOS



Extracto da Acta

x

o~

L
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No dia dezoito de Margo de dois mil e dois, pelas nove horas e trinta minutos, teve
lugar nas instalagées da INTERBOLSA — Sociedade Cestora de Sistemas de
Liguidagdo e de Sistemas Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A. (designada
abreviadamente por INTERBOLSA), sitas na Avenida da Boavista, n.° 3433, no Porto
g Assembieia Geral ordinaria da sociedade.
A referida Assembleia contou com a seguinte ordem do dia:
Ponto um — Discutir e deliberar sobre o Relatéric de Gestdo, o Balango e 0s
restantes documentos de prestagdoc de contas relativos ao exercicio de dois mil e um.-
Ponto dois ~ Deliberar sobre a proposta de aplicacdo de resultados de exerclcio. —--
Ponto trés — Proceder & apreciagdo geral da administragdo e fiscalizagdo da
sociedade.
Ponto quatro — Tendo em vista dar cumprimento ac disposto nos numeros nove e
dez da Portaria n.® 1429/2001, de 19 de Dezembro, discutir e deliberar sobre: --———--
alinea a) - O aumento de capital da interbolsa de 5 000 000 (cinco milhdes) de euros
para 5 500 000 (cinco milhdes e quinhentos mil) euros, mediante incorporagao de
reservas, no montante de 500 000 (quinhentos mil) euros, a que corresponde a
emiss30 de 500 000 (quinhentas mil) acgBes, ordinarias, nominativas, com valor
noeminai unitario de 1 (um) euro;
alinea b) — A consequente alteragdo da redacg@o dos numeros um e dois do artigo
quinto do respectivo contrato de sociedade.
A presente Assembleia foi dirigida pelo Presidente da Mesa, Dr. Miguel Lufs Kolback
da Veiga, assistido pela Dr.* Maria Lulsa de Andrade Azevedo, como Secretaria. --—-- -
O Presidente da Mesa deu inicio aos trabalhos da Assembleia Geral, as nove horas e
quarenta minutos, a qual contou com a presenga do Unice accionista, a Furonext
Lisbca — Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A. (designada
abreviadamente por Euronext Lisboa), representada pelo Dr. Manuel Fernando de
Macedo Alves Monteiro conforme instrumento de representagdc que se anexa 3
presenta acta, assim como a respectiva lista de presengas. A Euronext Lisboa
representava assim a totalidade do capital social e dos correspondentes direitos de
voto da INTERBOLSA.
A presente Assembleia contou ainda com a presenca dos membros do Conselho de
Administragio, dos membros do Conselho Fiscal e, bem assim, do Dr. Lino Matos,
Director do Departamento Administrativa e Financeiro da sociedade. --—--s=s=memm-—m- —
O Presidente da Mesa varificou que a Assembieia se encontrava em condigbes de
validamente reunir e deliberar, por estar presente o Unico accionista e este ter
manifestado a vontade de a assembleia se constituir como assembleia universal,
dispensando, por isso, a observancia dos formalismos de convocatéria prescritos na
lei, tendo o Presidente da Mesa declarado aberta a sessdo.
Recordando o teor do ponto um da ordem do dia, o Presidente da Mesa da
Assembleia Geral deu a palavra ac Presidente do Conselho de Administragio da
INTERBOLSA, Dr. Manue! Alves Monteiro, o qual, sendo igualmente o representante
do accionista Unico, referiu ndo ter qualquer observagdo prévia a tecer aos
documentos em apreciagdo.
N&o havendo mais intervengdes, o Presidente da Mesa da Assembleia Geral
submeteu a votag&o o Relatério de Gestdo, o Balango e os restantes documentos de
prestagdo de contas relativos ao exercicio de dois mil e um, conforme resulta do
ponto um da ordem do dia, documentos esses que se anexam @ presente acta e que
dela fazem parte integrante.
Decorrida a votagado, os referidos documentos foram aprovades por unanimidade. —

ACTA numero 03
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Entrando no ponto dois da ordem do dia relativo a proposta de Wplicacdo dos
resultados do exercicio, o Presidente da Mesa remeteu a AsseWgpleia para o
documento anexo a presente acta, e que dela faz parte integrante, que contém a
proposta de aplicagdo de resultados apresentada pelo Conselho de Administragso,
que se passa a sintetizar, na parte relevante, da seguinte forma:
Reserva legal — 335.180,18 Euros
Reservas livres (0 remanescente) — 3.016.621,66 Euros
Mais foi proposta a nado distribuigdo de dividendos ao accionista Unico. --—=——r——-— —
Nio tendo havido qualquer comentario ou observagido a esta proposta, foi esta
submetida a votacgdo, tendo a mesma sido aprovada por unanimidade dos votos. -—---
De seguida, o Presidente da Mesa submeteu & apreciagdo da Assembieia Geral o
ponto trés da ordem do dia, concretizando o sentido da proposta que |he esta
subjacente. Nessa medida, foi submetida & apreciacao pela Assembleia Geral uma
proposta de louvor aos membros dos 6rgdos de administragéo € de fiscalizagdo da
interbolsa pela sua actuagdo ao lango do exercicio de dois mil e um e, bern assim, um
voto de confianga aos titulares desses 6rgdos, tendo em vista a prossecugéo no
respectivo mandato.
Esta proposta foi aprovada por unanimidade dos votos.
Entrando, de seguida, na analise do ponto quatro da ordem do dia, o Presidente da
Mesa recordou o teor da proposta do Conselho de Administragio da Interbolsa que
previamente havia sido disponibilizada, da qual salientou que, face ao regime
aplicavel a entidades como a Interbolsa, regime esse concretamente previsto nos
n.%. 4° 6.° 9.° @ 10.° da Portaria n.® 1429/2001, de 19 de Dezembro, publicada no
Diario da Republica da mesma data, Série |-B, n.° 292, sera necessario efectuar um
aumento do respectivo capital social. As consideragdes e a mencionada proposta do
Conselho de Administragdo s3c do teor que, na parte relevante, a seguir se
transcreve:
“Considerando que:
- A Interbolsa — Sociedade Gestora de Sistemas de Liguidagdo e de Sistemas
Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A., foi constituida por escritura publica
realizada em 10 de Fevereiro de 2000 e registada na Conservatéria do Registe
Comercial em 22 de Fevereiro de 2000 (data da sua constituigdo); ———————--—-—-
- A Interbolsa foi constitulda com um capital sociai de 5 000 000 (cinco milh&es) de
euros, encontrando-se este integralmente subscrito e realizado em dinheiro a data da
constituigdo da Sociedade;
- A Interbolsa é uma sociedade gestora de sistema centralizado de valores mobilidrios
e, bem assim, de sistema de liquidagio de valores mobilirios sem responsabilidade
de contraparte;
- O capital social minimo de entidades com o tipo de objecto supra mencionado rege-
se, desde 20 de Dezembro de 2001, pela Portaria n.° 1429/2001, de 19 de Dezembro,
publicada no Diario da Republica da mesma data, n.® 292, Série |-B e ulteriormente
rectificada, conforme Declaragio de Rectificagdo n.® 21-B/2001, publicada no Diario
da Repdblica de 31 de Dezembro de 2001, n.° 301, Série |-B, 7.° Suplemento; —--—-—
- Em concreto, o capital social minimo relativo & Interbolsa resulta do disposto,
respaectivamente, nos n.°s. 4.° e 6.° da supra citada Portaria,
- Ainda de acordo com o regime previsto neste diploma, concretamente no n.* 8.2, no
caso de as sociedade gestoras mencionadas no n.° 4.° assumirem cumulativamente a
fungaio das sociedades gestoras referidas no n.° 6.°, o respectivo capital social minimo
ndo pode ser inferior & soma do capital referido naquele nimero com o capital exigido
non®g.°
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- Daqui resulta que o capital social minimo da Interbolsa deve cifryikse em 5 500 000
(cinco milhdes e quinhentos mil) euros;
- Que o n.° 10.° da mesma Portaria estabelece que, tendo em vista permitir as
sociedades ja constituidas o necessario periodo de adaptagdo, deverdo as mesmas
dar cumprimento ao disposto no diploma em causa até 30 de Junho de 2002; -----------
- Do exposto resulta a necessidade de, até a data supra referida, a Interbolsa
proceder ao aumento do respectivo capital social no montante de 500 000 (quinhentos
mil) euros;
- A existéncia de reservas livres em montante suficiente para que o aumento de
capital em causa possa ocorrer na modalidade de incorporagao de reservas; ----------—-
- Que se encontra agendada a Assembleia Geral anual da Interbolsa, cuja ordem de
frabalhos aqui se da por reproduzida, € que, no pressuposto da aprovagédo das contas
do exercicio de dois mil € um, para os devidos efeitos se tem por cumprido o disposto
no n.° 2 do artigo 91.° do Cédigo das Sociedades Comerciais;
O Conselho de Administragao, tendo em vista dar cumprimento as supra citadas
disposicOes legais, apresenta, para apreciagdo e votagio, pela Assembleia Geral de
Accionistas, a seguinte proposta: aumentar o capital social da Interbolsa de 5 000 000
{cinco milhdes) de euros para 5 500 000 (cinco milhdes e quinhentos mil) euros,
mediante a incorporagao de reservas, nos seguintes montantes: a que corresponde a
emissdo de 500 000 (quinhentas mil) novas acgbes, ordinarias, nominativas, com
valor nominal unitario de 1 (um) euro;
Mais faz parte da referida proposta a mengao de que a distribuicdo de acgdes ao
accionista (Unico) é efectuada na proporgao das acgdes detidas.
O Presidente da Mesa solicitou ao representante do accionista Unico a
correspondente apreciagdo deste assunto, ao que este nada mais pretendeu
acrescentar. Uma vez submetido a votacdo pela presente Assembleia, veio o mesmo
a ser aprovado por unanimidade.
-O Presidente da Mesa prosseguiu na ordem do dia, recordando o teor da alinea b) do
ponto quatro. Concretamente, salientou que, como consequéncia da deliberagéo
tomada sobre a alinea a) do mesmo ponto, o Conselho de Administragéo da
Interbolsa apresentou uma proposta que se traduz na alteragdo da redacgdo dos
niimeros um e dois do artigo quinto do contrato de sociedade, proposta essa cuja
parte relevante a seguir se transcreve:

“Artigo 5.°
1 — O capital social € de cinco milhdes e quinhentos mil euros e encontra-se
integralmente realizado em dinheiro.
2 - O capital social esta representado por cinco milhGes e quinhentas mil acgbes, com
o0 valor nominal de 1 (um) euro cada uma.”

Mais se propbe conferir a qualguer um dos Administradores da Interbolsa, em
concreto, Manuel Fernando de Macedo Alves Monteiro, Jodo Carlos de Magalhaes
Correia de Matos ou Jorge Paulo Valentim Lourengo, todos os poderes para, em
representacio da sociedade e em conformidade com as deliberagdes que venham a
ser tomadas na Assembleia Geral anual agendada, outorgar a respectiva escritura
publica de aumento de capital social e alteragéo parcial do pacto social, incluindo a
alteracao da sede da Interbolsa, esta (ltima conforme deliberagdo do Conselho de
Administragdo da Interboisa, e, bem assim, para a pratica de todos os actos
necessarios ou convenientes a execugdo e formalizagdo das deliberagdes em causa.”
Posta a proposta em causa a apreciagéo e votagdo, veio a mesma a ser aprovada por
unanimidade.
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Terminada a analise de todos os pontos previstos na ordem do dia\o Presidente da
Mesa deu por encerrados os trabalhos da presente reunido, cerca das dez horas e
trinta minutos.

Da reunido foi lavrada a presente acta que, juntamente com os resp“tivos anexos e
documentos de representagéo, vai ser assinada pelos membros da Mesa,--———-

J S el
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Sintese da Legislacdo Publicada

Regulamento n.° 36/2000 do C.M.V.M. (DR
n.° 7, Série 11, 01/01/09)

Alteracdo ao Regulamento da CMVM n.° 21/99,
relativo a utilizacdo de instrumentos financeiros
derivados pelos fundos de investimento
mobiliario.

Despacho n.° 85172001 do Gabinete do
Secretario de Estado do Tesouro e das
Financas (DR n.° 14, Série 11, 01/01/17)
Orientacdes para a gestdo da divida directa do
Estado pelo Instituto de Gestdo do Crédito
Publico.

Aviso n.° 4/2001 do Ministério dos Negdcios
Estrangeiros (DR n.° 15, Série 1-A, 01/01/18)
Torna Publico ter, em 15 de Dezembro de 2000,
em Lisboa, sido procedida a troca dos
instrumentos de ratificacdo conforme previsto no
art. 30.° da Conven¢do entre a Republica
Portuguesa de Cabo Verde para evitar a Dupla
Tributacdo em Matéria de Impostos sobre o
Rendimento e prevenir a Evasdo Fiscal e
respectivo Protocolo, assinados em Praia, em 22
de Marco de 1999.

Declaragdo n.° 24/2001 do D.G.I. (DR n.° 18,
Série 2, 01/01/22)

Procede a publicacdo, nos termos do artigo 94.°
do Cddigo do Imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Colectivas, dos modelos de impressos da
declaragdo perioddica de rendimentos (modelo 22
- em escudos e em euros) e respectivo Anexo A e
instrucdes.

Decreto - Lei n.° 12/2001 do Ministério da
Justica (DR n.° 21, Série I-A, 01/01/25)
Permitet o pedido de certificados de
admissibilidade de firma ou denominagdo e de
certiddes de actos de registos por via electronica,
altera o0 regime do Registo Nacional de Pessoas
Colectivas, aprovado pelo Decreto - Lei n.°
129/98, de 13 de Maio.
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e Decreto - Lei n.° 19/2001 do Ministério
das Finangas (DR n.° 25, Série 1-A, 01/01/30)
Altera o Decreto - Lei n.° 211798, de 16 de Julho,
que regula a actividade das sociedades de garantia
mUtua.

Despacho n.° 2196/2001 do Min. das Finan-
¢as (Gabinete do Ministro) - (DR n.° 28, Série
11, 01/02/02)

Determina quais os elementos que as empresas
publicas devem enviar ao Ministro das Financas
para efeitos de acompanhamento e controlo
financeiro.

Regulamento n.° 37/2000 do C.M.V.M. (DR
n.° 28, Série 11, 01/02/02)

Alteracdo ao Regulamento da CMVM n.
10/2000.

Decreto - Lei n.° 27/2001 do Ministério das
Financas (DR n.° 29, Série I-A, 01/02/03)
Regula o novo regime das contas poupanca-
-habitacdo.

Decreto - Lei n.° 28/2001 do Ministério das
Financas (DR n.° 29, Série I-A, 01/02/03)
Regula os beneficios fiscais a atribuir a contas
poupanga - habitacao.

Rectificacdo da BVLP- Sociedade Gestora de
Mercados Regulamentados, S.A. (DR n.° 29,
Série 111, 01/02/03)

Rectificacdo aos estatutos da BVLP.

Decreto - Lei n.° 31/2001 do Ministério das
Finangas (DR n.° 33, Série I-A, 01/02/08)

Altera o0 Decreto - Lei n.° 394-B/84, de 26 de
Dezembro, que aprova o Codigo do Imposto
sobre o Valor Acrescentado, o Decreto - Lei n.°
290792, de 28 de Dezembro, que aprova o
regime do VA nas transac¢Bes intracomunitérias,
e 0 Decreto - Lei n.° 241/86, de 20 de Agosto,
que estabelece as formalidades a observar pelos



sujeitos passivos que optem pela aplicacdo do
IVA a transmissdo ou locacdo de bens imdveis
ou partes autbnomas.

Aviso n.° 1/2001 do Banco de Portugal (DR
n.° 34, Serie 1-B, 01/02/09)

Introduz alteragdes ao aviso n.° 1/93 sobre o
racio de solvabilidade das instituicGes de créedito.

Decreto - Lei n.° 45/2001 do Min. do Equipa-
mento Social (DR n.° 35, Série 1-A, 01/02/10)
Estabelece um regime emolumentar especial
aplicavel as operacGes de mudanca de regime de
crédito e de instituicio de crédito, quer
isoladamente, quer em simultaneo, no dmbito do
Decreto-lei n.° 349/98, de 11 de Novembro, que
aprovou 0 regime juridico de concessdo de
crédito a habitacdo e legislagdo complementar.

Resolugdo n.° 1372001 do Pr. do Cons. de
Min. (DR n.° 37, Série 1-B, 01/02/13)
Autoriza, em execucdo da Lei n.° 30-C/2000, de
29 de Dezembro, que aprova o Orgamento do
Estado para 2001, a emissdo de Divida Pablica.

Decreto - Lei n.° 53/2001 do Ministério das
Financas (DR n.° 39, Série 1-A, 01/02/15)
Adita um n.° 4 ao artigo 1.° do Decreto - Lei n.°
3/94, de 11 de Janeiro, com as alteracBes
introduzidas pelo Decreto - Lei n.° 298795, de 18
de Novembro, tendo em vista a extensdo do
ambito das actividades permitidas as agéncias de
cadmbios.

Aviso n.° 2/2001 do Banco de Portugal (DR
n.° 40, Série 1-B, 01/02/16)

Incentiva, dada a aproximacdo da data de 1 de
Janeiro de 2002 de inicio da circulagdo fisica do
euro, a utilizacdo de cheques expressos em euros,
regulamentando, nomeadamente, alguns aspectos
do uso do cheque.

Decreto - Lei n.° 58/2001 do Ministério das
Finangas (DR n.° 42, Seérie 1-A, 01/02/19)
Altera o Decreto - Lei N.° 566/99, de 22 de
Dezembro, que aprova o Codigo dos Impostos
Especiais de Consumo.
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Decreto - Lei n.° 77/2001 do Ministério das
Finangas (DR n.° 54, Série 1-A, 01/03/05)
Estabelece normas de execucdo do Orgamento
do Estado para 2001.

Portaria n.° 190-A/2001 do Ministério das
Financas (DR n. 58, Série 1-B, Supl.,
01/03/09)

Determina que sejam acrescentados a lista anexa
Portaria n.° 377-A/94, de 15 de Junho, os valores
mobiliarios representativos de divida publica
emitidos ao abrigo da resolucdo do Conselho de
Ministros n.° 13/2001 (22 série), de 13 de
Fevereiro.

Rectificagdo n.° 7/2001 do Assembleia da
Republica (DR n.° 60, Série I-A, 01/03/12)
Rectifica a Lei n° 30-C/2000, de 29 de
Dezembro, publicada no 2.° suplemento ao
Diéario da Republica, 1.2 Série-A, n.° 299.

Aviso n.° 3/2001 do Banco de Portugal (DR
n.° 67, Série 1-B, 01/03/20)
Define as condi¢des que as agéncias de cdmbios
deverdo respeitar para efectuar transferéncias de
dinheiro de e para o exterior.

Despacho n.° 581172001 do Min. das
Financas (Gabinete do Ministro) (DR n.° 70,
Série 11, 01/03/23)

Publica a lista das entidades pré- qualificadas para
proceder a elaboracdo de estudos de avaliacdo
economico - financeira de empresas do sector
publico, bem como para prestar assisténcia
técnica nas operagdes de privatizagao.

Aviso n.° 4679/2001 do 1.G.C.P. (DR n.° 73,
Série 11, 01/03/27)

CondicBes Gerais da série “OT 5,15% - June
2011” codigo ISIN: PTOTEJOEO006.

Rectificacdo n.° 9-H/2001 do Pr. do Cons. de
Min. (DR n. 77, Série 1-A, 2.° Supl.,
01/03/31)

Rectifica o Decreto - Lei n.° 28/2001, do
Ministério das Financas, que regula os beneficios
fiscais a atribuir a contas poupanca - habitacao,



publicado no Diario da Republica, 1.2 série, n.°
29, de 3 de Fevereiro de 2001.

Aviso n.° 4/2001 do Banco de Portugal (DR
n.° 79, Série 1-B, 01/04/03)

Introduz modificagdes ao aviso n.° 12/92,
publicado no Diério da Republica, 2.2 série, de 29
de Dezembro de 1992, que fixa os elementos que
podem integrar os fundos préprios das
instituicBes sujeitas a supervisio do Banco de
Portugal e que define as caracteristicas que 0s
mesmos podem revestir.

Despacho n.° 3/2001/M do Gabinete do
Secretario Regional do Plano e Financgas (DR
n.° 79, Série 11, 01/04/03)

Aprova as tabelas de retencdo a aplicar aos
titulares de rendimentos residentes na Regido
Auténoma da Madeira.

Regulamento n.° 172001 do C.M.V.M. (DR
n.° 79, Série 11, 01/704/03)

Alteracéo ao regulamento da CMVM n.° 24/98 -
regulamento da redenominagdo de valores
mobilidrios integrados em sistema centralizado de
valores.

Decreto - Lei n.° 117/2001 do Ministério das
Financas (DR n.° 90, Série 1-A, 01/04/17)
Regulamenta, em sede monetéria, 0 periodo de
dupla circulacdo fiduciaria a decorrer entre 1 de
Janeiro e 28 de Fevereiro de 2002.

Aviso n.° 5/2001 do Banco de Portugal (DR
n.° 92, Série 1-B, 01/04/19)

Da nova redacc¢do a subseccdo 111 da sec¢do B do
anexo VI do aviso n.° 7/96, publicado no Diario
da Republica, 2.° série, de 24 de Dezembro de
1996.

Resolugdo n.° 40/2001 do Pr. do Cons. de
Min. (DR n.° 92, Série 1-B, 01/04/19)

Aliena, por concurso publico, um lote indivisivel
de accbes nominativas do capital social da
CIMPOR e aprova o respectivo caderno de
encargos.
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Aviso n.° 6/2001 do Banco de Portugal (DR
n.° 95, Série 1-B, 01/04/23)

Adita uma alinea c) ao n.° 5 do aviso n.° 8/94, de
2 de Novembro, publicado no Diario da
Republica, 2.2 série, de 15 de Novembro de 1994.

Despacho n.° 8484/2001 do Min. das
Financas (Gabinete do Ministro) (DR n.° 95,
Série 11, 01/04/23)

Aprova os ajustamentos no Plano de Contas do
Banco de Portugal (publica em anexo, sob a
forma reduzida).

Decreto - Lei n.° 132/2001 do Ministério das
Financas (DR n.° 96, Série I-A, 01/04/24)
Estabelece a obrigatoriedade de dupla indicagéo
de pregos em euros e escudos.

Decreto - Lei n.° 133/2001 do Ministério das
Financas (DR n.° 96, Série I-A, 01/04/24)
Aprova um aumento de capital social por
entradas em espécie e uma emissdo de obrigacdes
convertiveis em accOes da Portugal Telecom,
SGPS, S.A.

Regulamento n.° 2/2001 do C.M.V.M. (DR
n.° 97, Série 11, 01/04/26)

Alteracéo ao regulamento da CMVM n.° 10/98 -
realizacdo de operagbes de reporte ou
empréstimo de valores mobilidrios por conta dos
fundos de investimento mobiliario.

Decreto n.° 27/2001 do Presidéncia da
Republica (DR n.° 98, Série 1-A, 01/04/27)
Ratifica a Convencdo entre a Republica
Portuguesa e a Republica Federativa do Brasil
Destinada a Evitar a Dupla Tributacdo e a Preve-
nir a Evasdo Fiscal em Matéria de Impostos
sobre 0 Rendimento e o Protocolo anexo.

Rectificagdo n.° 10-A/2001 do Pr. do Cons. de
Min. (DR n. 100, Série I-A, 3.° Supl.,
01/04/30)

Rectifica o Decreto - Lei n° 27/2001, do
Ministério das Financas, que regula o novo
regime das contas poupanca - habitacéo,



publicado no Diario da Republica, 1.2 série, n.°
29, de 3 de Fevereiro de 2001.

Rectificacdo n.° 11-A/2001 do Pr. do Cons. de
Min. (DR n.° 103, Série 1-A, Supl., 01/05/04)
Rectifica o Decreto - Lei n.° 77/2001, do
Ministério das Finangas, que estabelece normas
de execucdo do Orcamento de Estado para 2001,
publicado no Diério da Republica, 1.2 série, n.°
54, de 5 de Marco de 2001.

Despacho n.° 9501/2001 do Min. das
Financas (Gabinete do Ministro) (DR n.° 105,
Série 11, 01/05/07)

Plano final de transicdo da administracdo publica
financeira para o euro.

Rectificagdo n.° 12/2001 do Banco de
Portugal (DR n.° 107, Série 1-B, 01/05/09)
Rectifica o Aviso do Banco de Portugal n.°
5/2001, publicado no Diério da Republica, Série
I-B, n.° 92, de 19/04/2001.

Aviso n.° 45/2001 do Ministério dos
Negocios Estrangeiros (DR n.° 109, Série I-A,
01/05/11)

Torna publico terem, em 9 de Janeiro e em 14 de
Fevereiro de 2001, sido emitidas notas,
respectivamente pelo Ministério dos Negdcios
Estrangeiros portugués e pelo Ministério dos
Negocios  Estrangeiros da Republica de
Singapura, em que se comunica terem sido
cumpridas  as  respectivas  formalidades
constitucionais  internas de aprovagdo da
Convengdo entre a Republica Portuguesa e a
Republica de Singapura para Evitar a Dupla
Tributagdo e Prevenir a Evasdo Fiscal em Matéria
de Impostos Sobre o Rendimento, assinada em
Singapura em 6 de Setembro de 1999.

Regulamento n.° 3/2001 do C.M.V.M. (DR
n.° 110, Série 11, 01/05/12)

Publicagdo da composicdo das carteiras dos
fundos de investimento mobiliério.

Aviso n.° 49/2001 do Ministério dos
Negécios Estrangeiros (DR n.° 117, Série I-A,
01/05/21)

Torna publico terem, em 31 de Outubro de 2000
e 9 de Janeiro de 2001, sido remetidas notas
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verbais, respectivamente pela Embaixada dos
Estados Unidos Mexicanos em Lisboa e pelo
Ministério dos Negocios Estrangeiros de Por-
tugal, em que se comunica terem sido cumpridas
as formalidades requeridas pelos ordenamentos
juridicos de ambos o0s paises para a aprovacdo da
Convencdo entre a RepuUblica Portuguesa e 0s
Estados Unidos Mexicanos para evitar a Dupla
Tributagdo e Prevenir a Evasdo Fiscal em matéria
de Impostos sobre o Rendimento e Protocolo
anexo, assinados na cidade do México em 11 de
Novembro de 1999.

Decreto - Lei n.° 166/2001 do Ministério das
Financas (DR n.° 121, Série 1-A, 01/05/25)
Aprova a segunda fase do processo de
reprivatizacdo do capital social da PORTUCEL -
Empresa Produtora de Pasta de Papel, S.A.

Resolugdo n.° 5672001 do Pr. do Cons. de
Min. (DR n.° 121, Série 1-B, 01/05/25)

Adopta medidas tendentes a atraccdo de
investimento estrangeiro de base tecnoldgica.

Lei n.° 15/2001 do Assembleia da Republica
(DR n.° 130, Seérie 1-A, 01/06/05)

Reforca as garantias do contribuinte e a
simplificacdo processual, reformula a organizagdo
judiciaria tributaria e estabelece um novo regime
geral para as infracgdes tributarias.

Aviso n.° 7/2001 do Banco de Portugal (DR
n.° 131, Série 1-B, 01/06/06)

Fixa o valor, que passa a estar denominado em
euros, da contribuicdo inicial a entregar pelas
instituicBes de crédito ao Fundo de Garantia de
Dep0sitos.

Resolugdo n.° 73/2001 do Pr. do Cons. de
Min. (DR n.° 142, Série 1-B, 01/06/21)

Aprova as condi¢Oes de alienagdo das acgdes da
BRISA - Auto Estradas de Portugal, S.A., através
da PARPUBLICA - Participagdes Publicas
(SGPS), S.A, na 42 fase do processo de
privatizagao.

Decreto - Lei n.° 198/2001 do Ministério das
Finangas (DR n.° 152, Série 1-A, 01/07/03)

Revé o Cddigo do Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Singulares, o Codigo do Imposto



sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas e 0
Estatuto dos Beneficios Fiscais e legislagdo avulsa
que disp&e sobre regimes de beneficios fiscais.

Decreto n.° 35/2001 do Presidéncia da
Republica (DR n.° 161, Série 1-A, 01/07/13)
Ratifica a convencdo entre a Republica
Portuguesa e a Republica de Cuba para Evitar a
Dupla Tributagéo e Prevenir a Evaséo Fiscal em
Matéria de Impostos sobre o Rendimento e
respectivo Protocolo.

Aviso n.° 72/2001 do Ministério dos
Negocios Estrangeiros (DR n.° 163, Série I-A,
01/07/16)

Torna publico terem, em 9 de Margo de 2001 e
em 11 de Abril de 2001, sido emitidas notas
respectivamente pela Regido Administrativa
Especial de Macau e pelo Consulado - Geral de
Portugal em Macau, em que se confirma a
entrada em vigor da Convencéo entre o0 Governo
de Portugal e 0 Governo de Macau para Evitar a
Dupla Tributacéo e Prevenir a Evasdo Fiscal em
Matéria de Impostos sobre o Rendimento,
assinada em Macau em 28 de Setembro de 1999.

Resolugdo n.° 82/2001 do Pr. do Cons. de
Min. (DR n.° 165, Série 1-B, 01/07/18)
Regulamenta a 4.2 fase do processo de
privatizacdo do capital social da BRISA - Auto -
Estradas de Portugal, S.A.

Resolugdo n.° 87/2001 do Pr. do Cons. de
Min. (DR n.° 170, Série 1-B, 01/07/24)
Fixa a quantidade de acgOes a alienar na 4.2 fase
do processo de privatizagdo de capital social da
BRISA - Auto - Estradas de Portugal, S.A.

Decreto - Lei n.° 219/2001 do Ministério das
Financas (DR n.° 180, Série I-A, 01/08/04)

Estabelece o regime fiscal das operacfes de
titularizacdo de créditos efectuados nos termos
do Decreto - Lei n.° 453/99, de 5 de Novembro.

Lei n.° 85/2001 do Assembleia da Republica
(DR n.° 180, Série 1-A, 01/08/04)

Primeira alteracdo a Lei n.° 30-C/2000, de 29 de
Dezembro, “Orgamento do Estado para 2001”.
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Portaria n.° 1374/2001 do Ministério das
Finangas (DR n.° 183, Série 11, 01/08/08)
Redenomina os valores mobilidrios da divida
publica directa do Estado expressos em escudos
ou em moeda de outros Estados membros
participantes.

Resolugdo n. 89/2001 do Conselho de
Ministros (DR n.° 183, Série 11, 01/08/08)
Delega no Ministério das Financas, com
faculdade de subdelegacdo no secretario de
Estado do Tesouro e Finangas, competéncias
para audiéncia prévia dos interessados no
Processo de reprivatizagdio da CIMPOR -
Cimentos de Portugal, S.G.P.S., S.A.

Aviso n.° 1115972001 do I.G.C.P. (DR n.° 211,
Série 11, 01/09/11)

Redenominagdo de valores mobiliarios de divida
publica.

Aviso n.° 11345/2001 do 1.G.C.P. (DR n.° 215,
Série 11, 01/09/15)

Conversdo de valores mobiliarios titulados em
escriturais e sua integragdo na Central de Valores
Mobiliarios.

Aviso n.° 8/2001 do Banco de Portugal (DR
n.° 223, Série 1-B, 01/09/25)

Revoga 0 aviso publicado no Diario da
Republica, 2.2 série, de 25 de Outubro de 1984.

Aviso n.° 11686/2001 do 1.G.C.P. (DR n.° 223,
Série 11, 01/09/25)

Redenominagdo de valores mobiliarios da divida
publica.

Decreto - Lei n.° 262/2001 do Ministério das
Finangas (DR n.° 226, Série 1-A, 01/09/28)
Estabelece 0 novo regime das sociedades
corretoras e das sociedades financeiras de
corretagem, revogando o Decreto - Lei n.° 229-
1788, de 4 de Julho.

Aviso n.° 9/2001 do Banco de Portugal (DR
n.° 231, Série 1-B, 01/10/04)

Introduz modificacdes ao aviso n.° 1/93,
publicado no Diério da Republica, 2..2 série, de 8



de Junho de 1993, referente ao racio de

solvabilidade das instituicdes de credito.

Portaria n.° 1180/2001 do Ministério das
Finangas (DR n.° 236, Série 1-B, 01/10/11)
Define as condi¢des concretas da redenominagédo
dos certificados de aforro, certificados de renda
perpétua, certificados de renda vitalicia e
certificados especiais de divida de curto prazo.

Portaria n.° 1209/2001 do Pr. do Cons. de
Min. e Ministérios Diversos (DR n.° 244,
Série 1-B, 01/10/20)

Estabelece regras relativas & dupla indicagdo de
precos em euros e escudos.

Regulamento n.° 4/2001 do C.M.V.M. (DR
Nn.° 247, Série 11, 01/10/24)

Entidades gestoras de mercados, sistemas e
Servicos.

Portaria n.° 1227/2001 do Ministério das
Finangas (DR n.° 248, Série 1-B, 01/10/25)
Determina que a taxa de referéncia a que se
refere 0 n.° 2 do artigo 10.° do Decreto - lei n.°
138798, de 16 de Maio seja igual a taxa minima
de proposta aplicavel as operacGes principais de
refinanciamento pelo Banco Central Europeu.
Revoga a Portaria n.° 8/99, de 7 de Janeiro.

Decreto - Lei n.° 285/2001 do Ministério das
Finangas (DR n.° 255, Série 1-A, 01/11/03)
Altera 0 Decreto - Lei n.° 149/95, de 24 de
Junho, que aprova o regime juridico do contrato
de locacéo financeira, o Decreto - Lei n.% 72/95,
de 15 de Abril, que regula as sociedades de
locagdo financeira, o Decreto - Lei n.° 298/92, de
31 de Dezembro, que aprova o Regime Geral das
Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras.

Decreto - Lei n.° 285-A/2001 do Ministério
das Financas (DR n.° 256, Série I-A, Supl.,
01/11/05)

Aprova a quarta fase de reprivatizacdo do Banco
Comercial dos Acores, S.A., e estabelece 0s seus
termos e condigdes gerais.
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Portaria n.° 1266/2001 do Ministério das
Finangas (DR n.° 257, Série 1-B, 01/11/06)
Aprova 0 Regulamento do Sistema de
Indemnizacdo aos Investidores.

Portaria n.° 1272/2001 do Ministério das
Finangas (DR n.° 260, Série 111, 01/11/09)
Aprova a lista dos paises, territorios e regides
com regimes de tributacdo  privilegiada,
claramente mais favoraveis. Revoga a Portaria n.°
377-B/94, de 15 de Junho.

Decreto - Lei n.° 289/2001 do Ministério das
Finangas (DR n.° 263, Série I-A, 01/11/13)
Aprova o novo Estatuto do Instituto de Seguros
de Portugal e altera o Decreto - Lei n.° 158/96,
de 3 de Setembro, que aprova a Lei Organica do
Ministério das Financas.

Aviso n.° 11/2001 do Banco de Portugal (DR
n.° 269, Série 1-B, 01/11/20)

Altera o quadro regulamentar dos cartdes de
pagamento, revogando o anterior aviso n.° 4/95,
publicado no Diario da Republica, 2..2 série, de 28
de Julho de 1995, bem como a instrugdo n.
47/96, publicada no Boletim de Normas e
Informacbes do Banco de Portugal, de 17 de
Junho de 1996.

Aviso n.° 10/2001 do Banco de Portugal (DR
n.° 269, Série 1-B, 01/11/20)

Estabelece o enquadramento regulamentar, para
fins prudenciais, das operac@es de titularizagéo de
créditos e outros activos realizadas pelas institui-
¢Oes de crédito e sociedades financeiras.

Decreto - Lei n.° 292/2001 do Ministério das
Financas (DR n.° 269, Série I-A, 01/11/20)
Altera 0 Decreto - Lei n° 475/99, de 9 de
Novembro, que regula a constitui¢do e o funcio-
namento dos fundos de pensdes e das sociedades
gestoras de fundos de pensoes.

Regulamento n.° 5/2001 do C.M.V.M. (DR
n.° 270, Série 11, 01/11/21)
Alteracédo ao regulamento n.° 10/2000.



Portaria n.° 1303/2001 do Ministério das
Finangas (DR n.° 271, Série 1-B, 01/11/22)
Fixa as taxas devidas a Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios (CMVM).

Aviso n.° 12/2001 do Banco de Portugal (DR
n.° 272, Série 1-B, 01/11/23)

Altera o aviso n.° 6/95 e introduz modificactes
ao quadro regulamentar relativo a cobertura das
responsabilidades com pensfes de reforma e de
sobrevivéncia a respeitar pelas instituicdes de
crédito e sociedades financeiras e adapta esse
qguadro a algumas regras de contabilidade
internacionalmente aceites.

Regulamento n.° 6/2001 do C.M.V.M. (DR
n.° 286, Série 11, 01/12/12)

Alteracéo aos regulamentos n.% 19/99 e 10/2000
- warrants autbnomos.

Portaria n.° 1429/2001 do Ministério das
Financas (DR n.° 292, Série 1-B, 01/12/19)
Fixa o capital social das sociedades gestoras de
mercados regulamentados e ndo regulamentados,
de sistemas de liquidagdo e de sistemas
centralizados de valores mobiliarios.

Decreto - Lei n.° 334/2001 do Ministério do
Equipamento Social (DR n.° 296, Série I-A,
01/12/24)

Altera os Decretos - Leis n.°s 335/98, 336/98,
337/98 e 338/98, todos de 3 de Novembro, que
transformam as Administracdes dos Portos do
Douro e Leixdes, de Lisboa, de Sines e de
Setlbal e Sesimbra em sociedades andnimas de
capitais exclusivamente publicos e aprovam 0s
respectivos estatutos.

Decreto - Lei n.° 333/2001 do Ministério das
Financas (DR n.° 296, Série I-A, 01/12/24)
Transpde para o ordenamento juridico interno a
Directiva n.° 98/31/Ce, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 22 de Junho, que altera a
Directiva n.° 93/6/CEE, do Conselho de 15 de
Marco, relativa a adequacdo dos fundos préprios
das empresas de investimento e das instituicdes
de crédito.
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Lei n.° 109-A/2001 do Assembleia da
Republica (DR n.° 298, Série I-A, Supl.,
01/12/27)

Grandes Opcdes do Plano para 2002.

Lei n.° 109-B/2001 do Assembleia da
Republica (DR n.° 298, Série I-A, 2.° Supl.,
01/12/27)

Orgamento do Estado para 2002.

Decreto - Lei n.° 339-A/2001 do Ministério
das Financgas (DR n.° 299, Série I-A, Supl.,
01/12/28)

Estabelece as regras de redenominacédo
automatica em euros de valores mobiliarios e do
capital das sociedades comerciais e outras
entidades, bem como dos valores mobiliarios
representativos de divida no final do periodo
transitorio.

Regulamento n.° 7/2001 do C.M.V.M. (DR
n.° 299, Série 11, Supl., 01/12/28)
Governo das sociedades cotadas.

Regulamento n.° 8/2001 do C.M.V.M. (DR
n.° 299, Série 11, Supl., 01/12/28)
Taxas.



	Mensagem do Presidente�do Conselho de Administração
	1.Introdução: A Interbolsa e a Euronext Lisboa
	2.Envolvente Externa
	3.Estratégia e Missão
	4.Caracterização da Interbolsa
	5.Evolução dos Negócios
	6.Investigação e Desenvolvimento
	7.Política de Cooperação e Representação
	8.Recursos Humanos e Organização Interna
	9.Análise Económica e Financeira
	10.Perspectivas Futuras
	11.Agradecimentos
	12.Proposta de Aplicação de Resultados
	13.Contas
	14.Documentos de Apreciação e Certificação
	ANEXOS

