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Mensagem do Presidente
do Conselho de Administracao

Num contexto nacional claramente desfavordvel ao crescimento da economia e, em particular, da actividade
financeira, para o qual contribuiram, com um peso diverso, a situagao global dos mercados, bem como, as
conjunturas politica e econdémica internacionais, congratulamo-nos pelo desempenho positivo da INTERBOLSA

durante o ano de 2002, comprovado pelos bons resultados operacionais e financeiros apresentados.

Conforme é sobejamente conhecido, em Fevereiro de 2002, a totalidade do capital social da bolsa portuguesa,
Gnica accionista da INTERBOLSA, passou a ser detido pela Euronext N.V., no dmbito de uma estratégia

pioneira de integracdo dos mercados de capitais europeus.

A adesao da BVLP, hoje Euronext Lisbon, a plataforma pan-europeia Euronext, que marcou o inicio do ano
em apreco, teve reflexos imediatos na actividade da INTERBOLSA, em virtude das implicagoes evidentes nas
esferas de gestao, organizacgdo e funcionamento dos sistemas de compensacao e liquidagdo geridos pela

empresa.

Ao longo do ano, o processo de migragdo da bolsa nacional, caracterizado pela sua natureza multi-disciplinar,
suscitou a participagdo de recursos provenientes de varios departamentos da INTERBOLSA nos diversos sub-
projectos em curso, sendo bastante provdvel que esta colaboracao se intensifique em 2003, ndo apenas
devido ao acompanhamento das acgoes planeadas ao nivel dos grupos de trabalho jd constituidos, como

também, pelo seu envolvimento no langcamento previsivel de novos projectos.

Reconhecendo a competéncia e o profissionalismo que tém demonstrado aqueles que estdo na linha da
frente deste grande empreendimento, creio que o Euronext Market Model criard, indubitavelmente, melhores
condicoes para os membros e os participantes do mercado €, no caso em aprego, para os filiados e clientes

da INTERBOLSA.

Ainda durante este ano, foi com grande alegria que acolhi no seio do Conselho de Administragao, os Drs.
Abel Sequeira Ferreira e Luis Fragoso, dois estimados colegas que passaram a assegurar, respectivamente,
a gestdo dos pelouros da Informdtica, Agéncia Nacional de Codificagdo e Recursos Humanos e da Central

dos Valores Mobilidrios e Auditoria.



Posteriormente, comuniquei a esse mesmo Conselho a minha intengao de resignar aos cargos que vinha
ocupando no grupo Euronext, incluindo a presidéncia da INTERBOLSA, por considerar ser este o momento

oportuno para encerrar um ciclo profissional desenvolvido nos Gltimos anos, na drea do mercado de capitais.

Em nome do Conselho de Administra¢ao, quero agradecer a todos os colaboradores da INTERBOLSA o

empenho e a dedicagdo com que tém vindo a enfrentar os multiplos, e nem sempre fdceis, desafios que, ao

longo da vida da Interbolsa e, em particular, ao longo do ano de 2002, foram surgindo.

Consciente de que o seu contributo foi decisivo para os bons resultados alcancados no ano que finda, estou
certo de que a equipa da INTERBOLSA continuard a trabalhar em conjunto, com a determinagdo e o

dinamismo que se revelam imprescindiveis para abragar os anos vindouros.

Pese embora o facto isolado da ocorréncia da greve em Julho de 2002, o Conselho de Administragdo reitera

a sua confianga na mais valia que representa o colectivo da INTERBOLSA.

Demonstra-o o esforgo dos colaboradores que ndo aderiram a greve, conscientes dos prejuizos que esse

evento poderia causar a imagem da empresa que tém ajudado a construir, e que, a custa de grande sacrificio

pessoal e profissional, tudo fizeram para manter em funcionamento os servicos da INTERBOLSA.

Demonstra-o, igualmente, a motivagdo dos trabalhadores que haviam aderido a greve quando, sanado o
conflito e alcangado o entendimento entre as partes, se esforcaram por garantir a normal continuidade dos

servicos e sistemas.

Reservo uma palavra final, dirigida, em especial, ao meu sucessor e aos colegas do Conselho, fazendo votos

de que o futuro da INTERBOLSA seja, como até aqui, coroado de sucesso e de que a INTERBOLSA continue

cumprindo a missdo essencial que |he estd cometida no contexto do sistema financeiro nacional.

Presidente do Conselho de Administragao

Manuel Alves Monteiro
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Presidente Miguel Luis Kolback da Veiga
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Missao e
actividade

Missao

A INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas
de Liquidacdo e de Sistemas Centralizados de
Valores Mobilidrios, S.A. (INTERBOLSA) é uma
sociedade anénima que tem por objecto a gestdo
de sistemas de liquidacdao e de sistemas

centralizados de valores mobilidrios.

A missao da INTERBOLSA consiste em:

> fornecer aos principais intervenientes no
mercado de capitais, instituicoes financeiras
e entidades emitentes, sistemas de registo,
depésito e guarda de valores mobilidrios e
sistemas de liquidagcdo e compensacdo das

transaccoes sobre esses mesmos valores;

> contribuir para o desenvolvimento do mercado
de capitais, criando condigoes competitivas,
reduzindo riscos sistémicos e defendendo os

direitos dos investidores.

Na realizagdo da sua missdo, a INTERBOLSA
prossegue um conjunto de actividades,

essencialmente, nas seguintes dreas de actuacao:
> Central de Valores Mobilidrios
> Sistemas de Liquidagcdo e Compensacgdo

> Agéncia Nacional de Codificagdo

Areas de Negécio

1.2.1
Central de Valores Mobilidrios

A Central de Valores Mobilidrios tem como

principais funcoes:

> ainscricdo de emissoes de valores mobilidrios
representados sob a forma escritural e a
realizagdo dos inerentes controlos;

> ainscricdo de emissoes de valores mobilidrios
representados sob a forma titulada e a
realizagdo da respectiva guarda;

> o registo das posicoes detidas pelos
Intermedidrios Financeiros ou pelos seus
clientes, nas contas abertas junto da Central
de Valores Mobilidrios;

> a movimentagdo dos valores mobilidrios acima
referidos, quer para efeitos de liquidagao fisica
de operacoes quer para efeitos de constituicao
de garantias;

> a realizacdo de todos os procedimentos
necessdrios ao exercicio de direitos de natureza

patrimonial, designadamente alteragées do
capital social das sociedades, pagamento de
rendimentos e pagamento de juros;

> a prestacdo de servicos de informacgado,
nomeadamente informacado estatistica e de
natureza financeira aos Intermedidrios
Financeiros, Entidades Emitentes, Auditores e
a outros participantes no mercado.

1.2.2

Sistemas de Liquidacao e
Compensacao

Os Sistemas de Liquidagdo e Compensagado tém
como fungées:

> o apuramento do saldos das contas, entre
intervenientes e entre valores mobilidrios que
a INTERBOLSA mantenha sob custédia;

> a liquidacdo fisica destas transaccoes de
acordo com as instrugoes dos intervenientes;

> o apuramento de saldos financeiros para
posterior liquidacdo no Banco de Portugal.
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1.2.3
Agéncia Nacional de Codificacdao

A Agéncia Nacional de Codificagdo é a entidade
responsdvel pela atribuicdo de cédigos ISIN e CFl,
assegurando, no contexto da INTERBOLSA, as
seguintes funcoes:

> atribuicdo de cédigos de identificacao ISIN -
International Securities Identification Number
a todos os valores mobilidarios emitidos em

Portugal, bem como a instrumentos financeiros.

> atribuicdo de cédigos CFl - Classification of
Financial Instruments, a todos os valores
mobilidrios ou instrumentos financeiros com
cédigo ISIN. Este cddigo identifica o tipo e a
forma do valor mobilidrio;

> divulgagao a nivel nacional bem como a todos
os membros da ANNA - Association of National
Numbering Agencies, S.C.R.L. dos cédigos ISIN
e CFl atribuidos;

> interlocutor entre as entidades nacionais e as
outras Agéncias Nacionais de Codificagao.

Pela importancia e especificidade da actividade
da Agéncia Nacional de Codificagdo cumpre fazer
uma breve referéncia ao seu enquadramento.

Esta actividade é regulada pelo Regulamento da
CMVM n.2 14/2000 (Sistemas de Registo de
Valores Mobilidrios) e pelo Regulamento da
INTERBOLSA n.2 6/2000 (Codificagdo de Valores

Mobilidrios), o qual estabelece as regras de
codificagdo de valores mobilidrios emitidos ou
transaccionados em Portugal.

Por outro lado, e mercé da sua condi¢cao de
membro da ANNA - Association of National
Numbering Agencies S.C.R.L., entidade
responsdvel, a nivel mundial, pela promocao,
implementagdo e manuteng¢do das Normas ISO
6166 e 10962, a INTERBOLSA desempenha,
igualmente, um papel fundamental na aplicacao
das Normas ISO (International Organisation for
Standardisation):

> a Norma ISO 6166 (Securities - International
Securities ldentification Numbering System
(ISIN)) estabelece uma estrutura uniforme e
internacionalmente aceite para os cédigos
ISIN, definindo “cédigo ISIN” como um cédigo
que inequivocamente identifica uma
determinada emissdo ou série de valores
mobilidrios.

> d Norma ISO 10962 (Securities and related
financial instruments - Classification of
Financial Instruments (CFl)), estabelece uma
estrutura uniforme e internacionalmente aceite
para os cédigos CFl, devendo acrescentar-se
que a codificagcdo CFl ndo substitui a
codificagao ISIN, antes a complementa, na
medida em que permite a identificagdo do tipo
e forma do valor mobilidrio, facilitando assim
a classificagao dos valores a nivel mundial.
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2 Enquadramento
da actividade

Enquadramento institucional

211
Enquadramento institucional

A INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas
de Liquidacao e de Sistemas Centralizados de Valores
Mobilidrios, S.A. (INTERBOLSA) é uma sociedade
andnima, cujo capital social é inteiramente detido
pela Euronext Lisbon - Sociedade Gestora de
Mercados Regulamentados, S.A..

As transformacées da envolvente institucional sao
ainda suficientemente recentes para que se
justifique recordar os principais passos do
processo que conduziu a transformag¢ao da
INTERBOLSA em sociedade anénima, bem como

a sua actual integragdo no Grupo Euronext.

Fundada em 1993, a anteriormente denominada
INTERBOLSA - Associagdo para a Prestagdo de
Servicos as Bolsas de Valores, com a natureza
juridica de associacao civil sem fins lucrativos, viu
substancialmente alterada essa natureza juridica
com a sua transformagdo em sociedade anénima
em 2000.

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

(i) 20 de Dezembro de 1999 - data da realizaggo
da Assembleia Geral da INTERBOLSA
(Associacao) na qual foi deliberado o referido
processo de transformacao;

(ii) 10 de Fevereiro de 2000 - data da realizacao
da escritura publica de transformacdo da

INTERBOLSA em sociedade anénima;

(iii) 22 de Fevereiro de 2000 - data da inscricdo
no Registo Comercial;

(iv) 28 de Fevereiro de 2000 - data da inscricao
da INTERBOLSA e dos respectivos titulares
dos 6rgaos sociais na CMVM.

Actualmente, a INTERBOLSA rege-se pelo disposto
nos respectivos estatutos, no Decreto-Lei n.®
394/99, de 13 de Outubro, e no Cédigo das
Sociedades Comerciais (CSC).

Em Fevereiro de 2002 concretizou-se a integracdo
da BVLP (actualmente Euronext Lisbon) na
plataforma Euronext, através do langamento, com
éxito, de uma oferta de aquisicdo por parte da
Euronext, N.V., sobre a Bolsa portuguesa.

Por via desta operacado, os entdo accionistas da
Bolsa portuguesa trocaram as acgdées que
detinham nesta sociedade por acgoes
representativas do capital social da Euronext N.V.,
sociedade gestora da primeira Bolsa pan-europeia
e lider do principal projecto europeu no dominio
da integracdo dos mercados de capitais, passando
a Euronext, N.V., a deter a totalidade do capital
social da Euronext Lisbon, e mantendo-se a
sociedade gestora da Bolsa portuguesa, agora
com nova designacdo social, como detentora
exclusiva do capital da INTERBOLSA.

Detida a 100 por cento pela Euronext Lisbon, a
INTERBOLSA integra-se, assim, num grupo de
empresas mais vasto que integra igualmente, e
para citar apenas alguns exemplos, a Euronext
Paris, a Euronext Brussels, a Euronext Amsterdam
(originariamente as Bolsas de Paris, Bruxelas e
Amesterddo), a sociedade gestora da Bolsa de
derivados inglesa, Euronext.LIFFE, além de outras
subsididrias do Grupo.

1

LS 3

INTERBOLSA



[S— ]

INTERBOLSA

Envolvente econdomica

2.2
Evolugcao macroeconémica

Economia internacional

O ano de 2002 foi marcado pela manutengdo dos
ritmos baixos de crescimento e pela diminuigcao
muito significativa do crescimento da actividade
econdémica nas principais economias europeias.

Nos EUA, a actividade econémica continua a nao
dar sinais de recuperacado face a diminuicdo do
crescimento verificado em 2001 e que p6s termo
ao mais longo e forte periodo de expansdo
econdémica ininterrupto desde o pés-guerra.

O fim desse ciclo de forte crescimento parece
dever-se a trés factores, eventualmente
relacionados:

> desaceleracdo da produtividade, consequéncia
do decréscimo do ritmo de desenvolvimento e
aplicacdo de novas tecnologias de
comunicac¢ao e informag¢do a actividades
produtivas;

> diminuigcdo das cotagdes dos principais titulos
bolsistas, devido a evolugdo dos lucros das
empresas cotadas que ndo terd correspondido
as expectativas dos investidores no sentido de
crescimentos elevados e sustentados;

> redugdo do crescimento do consumo privado
e do investimento, consequéncia dos efeitos
riqueza e liquidez originados pela reducdo das
cotacoes bolsistas e da necessidade dos
agentes econémicos, familias e empresas,

Taxas de crescimento
real do PIB

Valores em percentagem 5

corrigirem balancos financeiros de um
endividamento liquido excessivo.

Estes trés factores foram agravados pelo aumento
da incerteza econémica que se avolumou na
sequéncia dos atentados terroristas do 11 de
Setembro de 2001 e das suas consequéncias geo-
politicas.

As economias europeias foram menos afectadas
pelos trés factores que originaram a evolucdo
americana, tendo desacelerado mais lentamente
e com menos intensidade que a economia

americana.

De facto, as economias europeias cresceram
menos no periodo anterior, os titulos financeiros
sobre-avaliados tém um menor peso
macroeconémico e as economias estdo menos
expostas a efeitos riqueza e a desequilibrios de

balangos financeiros.

Além disso, muitas economias europeias
beneficiaram dos efeitos de estimulo ao
investimento e ao crescimento resultantes da
adopcado do Euro e da associada diminui¢do das
taxas de juro reais.

Face a diminuicao do crescimento econémico a
generalidade dos governos adoptou uma politica
orcamental prudente, deixando os estabilizadores
automdticos funcionar mas ndo adoptando
medidas fortemente expansionistas. Assim, na
generalidade dos paises, os défices orcamentais
estruturais apenas aumentaram ligeiramente.

=O—tuA
—.— Portugal

Unido Europeia

@ Reino Unido

Japdo

o E = Estimativa | P = Previsao

1999 2000 2001

Fonte: OCDE, Banco de Portugal
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Nestas circunstancias, o maior esforgo da luta
contra a desaceleragdo econémica recaiu sobre
a politica monetdria, tendo as autoridades
monetdrias americanas e europeias diminuido
significativamente as suas taxas de intervencdo.

Dadas as causas da desaceleragdo da actividade
econémica nao é de esperar que a politica
monetdria seja capaz de, s6 por si, conduzir a
uma inversdo desta tendéncia.

As previsoes das organizagées econdomicas
internacionais e das autoridades econémicas
sobre a evolucao da actividade econémica em
2003 sao optimistas mas devem ser lidas com
bastante cautela.

Uma recuperacao sustentada da economia poderd
verificar-se somente depois de um periodo de forte
ajustamento econémico.

E um tal ajustamento poderd ser lento, na medida
em que tem de incluir, ndo sé uma correcgao de

Saldos orcamentais
corrigidos ciclicamente

balancos financeiros, mas também, uma
redefinicdo da estrutura das industrias e das
empresas produtoras de novas tecnologias, bem
como uma redefinicao da estratégia tecnolégica
de muitas inddstrias e imprescindivel adaptacado
das empresas utilizadoras as novas tecnologias
em funcado das suas necessidades concretas
especificas e ndo por via de modelos conceptuais

de duvidosa eficacia pratica.
Portugal

A economia portuguesa foi afectada pela evolugao
da actividade econémica internacional através

dos canais habituais:

> a redug¢do da actividade econdémica
internacional provocou uma desaceleracdo do
comeércio internacional e, concomitantemente,
da procura dirigida a economia portuguesa,
o que afectou as exportagées e a produgdo

nacionais;

Valores em
percentagem do PIB 2
0 ()= EUA
—.— Portugal
-2 - .
Unido Europeia
4 .\‘ 7~ @ Reino Unido
———¢~
6 —.— Japdo
8 .\"\.//.“.———_.__. E = Estimativa | P = Previsdo
1999 2000 2001 2002 E 2003 P 2004 P

Fonte: OCDE, Ministério das Finangas

Taxas de juro
de curto prazo

Valores em
percentagem 7

6
5 —(O— EuA
4 Area do Euro
3 @ Reino Unido
) —.— Japao
1
0 P = Previsao
*——0——@ ® ®
1999 2000 2001 2002 2003 P 2004 P

Fonte: OCDE
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> a correccao dos desequilibrios nos balancos
financeiros e a reducdo do investimento
internacional provocaram uma diminui¢do do
investimento directo e em carteira em Portugal,
o que afectou o investimento privado.

E um facto conhecido que pequenas economias
abertas como a portuguesa sofrem com mais
intensidade que as grandes economias as
consequéncias dos ciclos econémicos. No entanto,
em 2002, a actividade econémica em Portugal
sofreu uma desaceleragcdo ainda mais intensa que
a de outras pequenas economias abertas.

Tal parece dever-se ao facto de a politica
orcamental portuguesa ter sido expansionista até
2001, ao contrdrio do que aconteceu na
generalidade das economias ocidentais.

Este comportamento da politica orcamental até
2001 teve duas consequéncias negativas sobre a
evolucdo da conjuntura econémica nacional:

> por um lado, provocou um sobreaquecimento
da economia portuguesa, gerando um
crescimento excessivo dos precos e dos
saldrios, o que deteriorou a sua posicdo
competitiva e a capacidade das empresas
responderem eficazmente a situacgdo

econdémica internacional;

> por outro lado, e tendo em consideragdo a
obrigacao nacional de respeitar o Pacto de
Estabilidade e Crescimento, conduziu o governo
portugués a adoptar uma politica de redugao
do défice publico, ndo deixando funcionar os
estabilizadores automadticos.

Assim, em Portugal, a recuperagdo econémica
parece dependente de trés factores:

> um ajustamento do posicdo competitiva
nacional, a qual, por sua vez, passa por um

Despesa Agregada

(taxas de crescimento real em percentagem)

1999 | 2000
Consumo privado 5.1 2.6
Consumo publico 56 4.0
FBCF 6.4 4.4
Exportagoes 2.9 8.0
Importagoes 8.5 54
PIB 38 | 37

Nota: E = Estimativa | P = Previsdo

Fonte: OCDE e Banco de Portugal
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ajustamento dos custos salariais relativos;

> um ajustamento das contas publicas, que
implica medidas contraccionistas adicionais;

> a recuperagdo da economia internacional.

Como a verificacdo destes factores se prevé
demorada, é de esperar que a desaceleracao da
actividade econémica em Portugal seja longa e
com fortes efeitos sobre o emprego e o
investimento.

2.2.2
Evolucao dos mercados financeiros

Mercados internacionais

Conforme ja tivemos oportunidade de referir, a
reducdo da actividade econémica verificada em
2002 deve-se a trés efeitos: a desaceleracao da
produtividade, a queda da cotacées da
generalidade das accoes e a correcgcdao de
balancgos financeiros das empresas e das familias.
Estes trés factores, tiveram sobre os mercados
financeiros os mesmos efeitos contraccionistas

que tiveram sobre a actividade econémica real.

A diminuicdo da produtividade, causada,
principalmente, pela desaceleracdo do ritmo de
aplicacao de novas tecnologias a actividade
produtiva, teve o efeito directo de diminuir os
resultados liquidos das empresas de novas
tecnologias.

A referida desaceleracao tornou mais evidente os
diversos problemas de estratégia e de organizagdo
destas empresas, bem como, da dimensdao dos
respectivos mercados, o todo conduzindo a uma
queda das cotagoes destas empresas e da sua
capacidade de obter os recursos financeiros
necessdrios para manter o crescimento.

2001 | 2002E | 2003P | 2004P
10 . 04 - 08 18
20 0 15 . 0 | 05
04 | 40 | 23 | 08
17 0 15 | 58 73
01 ¢ 13 | 18 | 43
18 . 05 | 08 | 18




Os outros sectores industriais também foram
afectados pela desaceleracao da produtividade
e dos seus efeitos sobre os lucros. Esta diminui¢cao
de resultados, associada a sobrevalorizagdo que
se verificava nos mercados bolsistas, por sua vez,
provocou uma quebra generalizada das cotacées
bolsistas.

A dimensao desta queda foi certamente acentuada
pelos problemas de manipulagdo ilegal de
resultados contabilisticos que se verificaram em
diversas empresas norte-americanas. Esta
manipulacdo, induzida por politicas empresariais
insustentdveis, afectou a confianca dos
investidores nos mercados de capitais e
particularmente nos seus segmentos accionistas,
afastando diversos investidores.

A quebra generalizada das cotagoes,
conjuntamente com os problemas na actividade
real, designadamente o crescimento do

Evolugdo dos indices

de novas tecnologias

desemprego, provocaram uma correc¢do dos
balancos financeiros de empresas e particulares,
diminuindo a procura de acgoes e os volumes de
transacg¢bes registados nos mercados

internacionais.

Estas reducoes das cotagoes provocaram uma
reducdo da oferta de acgoes, em simultdneo com
igual reducao significativa das emissoes e
aumentos de capital.

A contrapartida destas reducoes dos fluxos
financeiros, canalizados para titulos de rendimento
variavel, foi o crescimento dos fluxos dirigidos
para titulos de rendimentos fixos, designadamente
publicos, o que permitiu responder ao crescimento
da oferta destes titulos em consequéncia do
aumento dos défices publicos.

A cotacdo das obrigacoes subiu devido ao

aumento da procura e a diminuigcdo das taxas de
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juro monetdrias (politica monetdria expansionista)
e reais (desaceleracdo da actividade e da
produtividade).

Saliente-se que, mesmo neste quadro de
desaceleracao da actividade financeira, a procura
de alguns tipos de instrumentos financeiros
continuou a expandir-se. Estes instrumentos,
designadamente trackers e derivados, estdo numa
fase de expansdo do seu ciclo de vida, pelo que,
sao menos dafectados pela contrac¢do da
actividade financeira em geral.

Dado que a generalidade dos especialistas aponta
para que as cotacgoes excessivas de alguns titulos
ja tenham sido corrigidas, a recuperac¢do dos
niveis de actividade e de precos dos mercados
financeiros parece depender de dois factores:

Valores das emissées

anunciadas de capital

Bilices de ddlares

americanos
300

> recuperacdo econémica;
> diminuicdo da incerteza geo-politica.

A recuperacao dos mercados financeiros pode,
nestas circunstancias, ser demorada.

Portugal

Em Portugal os resultados das empresas, as
respectivas cotacoes bolsistas e a actividade dos
mercados financeiros reflectiram a evolugdo dos
mercados internacionais. A situacdo portuguesa
foi, no entanto, agravada pela reducdo do
investimento internacional em carteira e pela
maior intensidade da desaceleragao da actividade

econdémica portuguesa.

As cotacoes das acgcdes nacionais, que se
mantiveram relativamente estabilizadas no inicio
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de 2002, retomaram a sua trajectéria descendente
no segundo trimestre, vindo o indice PSI 20 a
registar uma queda de cerca de 24 por cento
comparando a udltima cotacdo de 2002 com a
ultima de 2001.

O volume e a quantidade de accoes

transaccionadas na Euronext Lisbon também se

reduziu em, respectivamente, 29,3 e 2,1 por cento.

Tal como nos mercados financeiros internacionais,
a procura de alguns tipos de instrumentos
financeiros continuou a crescer em Portugal. Os
instrumentos com maior crescimento foram os
warrants auténomos, tendo o nimero de

operacoes crescido 418,7 por cento.
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Envolvente normativa

2.3.1
Diplomas legais

Ao nivel do enquadramento normativo com
impacto, directo ou indirecto, sobre o mercado
de capitais, em geral, e a actividade da
INTERBOLSA, em particular, destaca-se a
publicacao, durante o ano 2002, dos seguintes
diplomas legais:

Decreto-Lei n.® 8-D/2002, de 15 de Janeiro

Este decreto-lei veio alterar o regime juridico das
entidades gestoras de mercados de valores
mobilidrios e de sistemas conexos, estabelecido
no Decreto-Lei n.® 394/99, de 13 de Outubro. O
regime decorrente do Decreto-Lei n.2 394/99, de
13 de Outubro regulou a transformag¢ao das
anteriores associacoes (Associacdo da Bolsa de
Valores de Lisboa, Associagdo da Bolsa de
Derivados do Porto e INTERBOLSA - Associagdo
para a Prestacdo de Servicos as Bolsas de Valores)
em sociedades anénimas e estabeleceu o seu
regime juridico. Com as alteracoes introduzidas
por este novo diploma legal pretende-se configurar
uma solucado legislativa aberta que promova a
competitividade.

As principais alteracoes ao Decreto-Lei n.® 394/99,
introduzidas pelo Decreto-Lei n.2 8-D/2002,

sintetizam-se nas seguintes:

> formulacao de regras aplicaveis a quaisquer
projectos de integracao de mercados;

> possibilidade das entidades estrangeiras
participarem no capital social das sociedades
gestoras (fixa-se, no entanto, um elenco restrito
de entidades);

> incumprimento da comunica¢do de
participacées qualificadas sancionado através
da inibicao, relativa a toda a participacdo
detida pelo incumpridor, do exercicio dos
direitos de voto e a dividendos;

> aquisicdo de participacoes de dominio,
dependente de autorizagdo do Ministro das
Finangas (no caso especifico das sociedades
gestoras de sistemas de liquidagao e de
sistemas centralizados de valores mobilidrios
dependente de autorizacdo da Comissdo do
Mercado de Valores Mobilidrios); O
incumprimento determina sancdo igual a
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estabelecida para a falta de comunicagdo de
participacoes qualificadas.

Decreto-Lei n.® 61/2002, de 20 de Marco

Este diploma preconiza a primeira alteracdao ao
Cédigo dos Valores Mobilidrios, aprovado pelo
Decreto-Lei n.2 486/99, de 13 de Novembro.
Segundo o predmbulo do Decreto-Lei n.2 61/2002,
o diploma veio estabelecer “um mecanismo que
visa impedir a utilizacdo de participacoes
qualificadas de modo ndo transparente,
estabelecendo-se a suspensdo dos direitos
inerentes aos valores mobilidrios que integram
essa participacao”. Esta suspensao é automdtica
e ndo depende de quaisquer procedimentos
posteriores, sejam administrativos ou de outra
natureza.

Decreto-Lei n.® 228/2002, de 31 de Outubro

Este decreto-lei veio dar execug¢do a autorizagdo
legislativa concedida ao Governo pela Lei n.® 16-
B/2002, de 31 de Maio. Rep6s, no Cédigo do IRS,
as linhas essenciais do regime de tributacao dos
rendimentos de mais valias derivados da alienagdo
onerosa de valores mobilidrios e no Estatuto dos
Beneficios Fiscais o regime aplicavel aos
rendimentos dos fundos de investimento que
vigoraram até a entrada em vigor da Lei n.2 30-
G/2000, de 29 de Dezembro.

Decreto-Lei n.2 229/2002, de 31 de Outubro

Este diploma pretende conferir maior equidade
ao sistema fiscal, ndo permitindo a concessao e
manutenc¢do de beneficios fiscais a quem ndo
cumpra as respectivas obrigacoes no dominio
tributdrio.

Lei n.® 32-B/2002, de 30 de Dezembro
Aprovou o orcamento de Estado para 2003.

Das vdrias alteracgoes introduzidas, destacam-se,
porque directamente ligadas com a actividade da
INTERBOLSA, as introduzidas aos artigos 98.2, n.2
1 e 101.% n.2 3 do Cédigo do IRS: transfere-se a
obrigacdo de proceder a retencdo na fonte sobre
rendimentos de valores mobilidrios sujeitos a
registo ou depdsito, da entidade devedora
(entidade emitente) para as entidades registadoras
ou depositdrias.



De salientar que também a generalidade das
obrigacoes de informacdo (anuais) a fornecer a
administragdo fiscal sao transferidas da entidade
devedora (emitente) para os intermedidrios
financeiros, considerando o facto de estes deterem
a informacgado do regime fiscal do investidor.

De acordo com este novo regime, a INTERBOLSA
passou a, relativamente a todas as emissoes
registadas ou depositadas no sistema centralizado
de valores mobilidrios, calcular o rendimento
bruto, competindo aos intermedidrios financeiros
filiados proceder as retencées e reembolsos de
imposto (IRS) que se mostrarem necessdrios
atendendo a situagdo fiscal dos detentores dos
valores mobilidrios.

2.3.2
Normas regulamentares

No que respeita aos regulamentos publicados
pela CMVM, durante o ano 2002, destacam-se,
dado o maior impacto na actividade da
INTERBOLSA, os Regulamentos da CMVM n.%s
7/2002 (Certificados), 15/2002 (Valores
Mobilidrios Convertiveis) e 16/2002 (Valores
Mobilidrios Condicionados por Eventos de Crédito),
emitidos ao abrigo do disposto no n.2 2 do artigo
1.2 do Cddigo dos Valores Mobilidrios.

No que concerne a actividade regulamentar da
INTERBOLSA, foram as seguintes as alteragoes
implementadas na sua regulamentacado, as quais
tiveram como objectivo primordial ir de encontro
as necessidades evidenciadas pelo mercado,
designadamente, pelos Intermedidrios Financeiros
filiados nos sistemas por si geridos:

a. Alteracdo das regras operacionais
gerais de funcionamento dos
sistemas de liquidacdo de valores
mobilidarios

Regulamento n.® 1/2002 - Alteracdo ao
Regulamento da INTERBOLSA n.2 5/2001;

Pretendeu-se, com esta alteracao, agilizar,
designadamente em termos operacionais, o
registo de instrugcoes para liquidagao no Sistema
de Liquidagdo Real Time (SLrt)

Regulamento n.® 2/2002 - Alteracdo ao
Regulamento da INTERBOLSA n.2 5/2001;

A implementacdo do registo de operacées a
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contado (after hours) junto da Euronext Lisbon -
Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados,
S.A. ditou a necessidade de regulamentar os
termos da respectiva liquidacado.

Regulamento n.® 3/2002 - Alterag¢do ao
Regulamento da INTERBOLSA n.2 5/2001;

Esta alteracdo prendeu-se com a necessidade,
sentida pelos intermedidrios financeiros
participantes no sistema de liquidacdo gerido
pela INTERBOLSA, de existéncia de mais um
momento didrio, a ocorrer as 15 horas, para
(re)submissdo a nova liquidagdo das operacéoes
pendentes de liquidacao no Sistema de Liquidagao
Real Time (SLrt).

Regulamento n.® 7/2002 - Alterag¢do ao
Regulamento da INTERBOLSA n.2 5/2001;

Implementacao de modificagcoes ao processo de
liquidagcdo das operacoes de Bolsa a contado
quando se verifique insuficiéncia de saldo nas
contas de valores mobilidrios, no processamento
geral diurno de D+3, por forma a permitir a
submiss@o a novas liquidacoes antes da activacao
de um empréstimo automatico ou, na hipétese de
este nao ser vidvel, da emissdo de ordens de
recompra para o comprador. O derradeiro
objectivo desta alteracao consistiu na reducgao
do nimero de recompras e de empréstimos
automadticos e, por esta forma, dos custos e de
outros inconvenientes associados a falhas de
liquidacgao.

b. Agente do Emitente

As alteracoes introduzidas pretenderam clarificar
o tipo de participacdo do agente do Emitente
relativamente aos sistemas geridos pela
INTERBOLSA.

Regulamento n.2 5/2002 - Alteracdo ao
Regulamento da INTERBOLSA n.2 3/2000,
relativo as regras operacionais gerais de
funcionamento dos sistemas centralizados de
valores mobilidrios;

Regulamento n.® 6/2002 - Alteracdo ao
Regulamento da INTERBOLSA n.2 5/2000, relativo
aos filiados;

Circular n.®2 1/2002 - Alteragdo a Circular da
INTERBOLSA n.2 1/2001, relativa ao Agente do
Emitente;
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c. Alteracdo ao Precdrio

Regulamento n.® 8/2002 - Alterag¢do ao
regulamento da INTERBOLSA n.2 4/2001, relativo

ao Precdrio;

Esta alteracao foi ditada pelas recentes alteragoes
introduzidas no Cédigo do IRS pela Lei do
Orcamento do Estado para 2003.

d. Situacdo de contingéncia

Regulamento n.2 4/2002 - Regras gerais de
funcionamento dos sistemas geridos pela
INTERBOLSA em situacdo de contingéncia;

As regras estabelecidas neste regulamento visam
definir o funcionamento dos sistemas de
liquidagdo e dos sistemas centralizados de valores

mobilidrios em situacdo de contingéncia.
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Actividade
em 2002

Ao longo do ano de 2002, e a semelhanga, alids,
do que deverd acontecer durante 2003, o
envolvimento da INTERBOLSA no processo de
migracdo do mercado portugués para as
plataformas pan-europeias geridas pela Euronext
suscitaram um forte impacto na utilizagao dos
meios e recursos dos diversos departamentos da
INTERBOLSA.

Porém, e como ndo poderia deixar de ser, a par
com este projecto, especial e prioritario, a

INTERBOLSA manteve, no plano do seu normal
posicionamento estratégico, o desenvolvimento
de vdrias outras actividades e o elevado nivel de
qualidade e seguranca dos servigcos prestados

aos seus clientes.

De entre as actividades acima mencionadas,
destacam-se, naturalmente, a Central de Valores
Mobilidrios, a liquidacdo de operacoes e a Agéncia

Nacional de Codificagdo.

Sistemas Centralizados
de Valores Mobiliarios

3.11
Filiados

Em 31 de Dezembro de 2002 o nimero de
Intermedidrios Financeiros filiados nos Sistemas
de Liquidacdo e nos Sistemas Centralizados de
Valores Mobilidrios ascendia a 52, representando
uma reducdo de 17,5 por cento face ao ano anterior.

Este decréscimo decorreu, essencialmente, dos
novos posicionamentos estratégicos assumidos
pela intermediacdo financeira portuguesa que,
motivados por critérios de racionalidade
econdémica, reagiram ao disposto no artigo 6° do
Decreto-Lei n.2 486/99 de 13 de Novembro, que
oferece as instituicoes de crédito, autorizadas a

oo |

receber valores mobilidrios para registo e depésito
e a executar ordens de Bolsa, a possibilidade de
se fazerem membros de qualquer Bolsa. Verificou-
se, assim, ao longo de 2002 a ocorréncia de vdrias
fusoes por incorporacdo de Sociedades Corretoras
e de Sociedades Financeiras de Corretagem em
instituicoes de crédito, que passaram, deste modo,
a prestar o servico de negociacao e de liquidacao
de operagoes de Bolsa.

No entanto, a INTERBOLSA admitiu, durante o
ano 2002, quatro novos filiados nos seus Sistemas,
que foram: a OK2Deal - Sociedade Corretora,
S.A., a Luso Partners - Sociedade Corretora, S.A.,
o Banif -Banco de Investimento, S.A. e o Banco
Espirito Santo dos Acores, S.A..
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2002 | 2001 | 2000
Intermedidrios Financeiros: 52 63 63
Sociedades Corretoras 8 16 16
Sociedades Financeiras de Corretagem 7 11 1
Bancos 7 36 . 36
Outros utilizadores (BP, IGCP, SlI) 3 0 3 i3
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3.1.2
Interacao de valores mobilidrios

No final de 2002 encontravam-se integrados nos
Sistemas Centralizados de Valores Mobilidrios
(Central) 1629 emissoes, representadas por 6
bilices e quatrocentos mil milh6es de unidades
de valores mobilidrios, com um valor nominal
global de 106 mil milhGes de euros.

Das 1629 emissoes inscritas, 745 representavam
empréstimos obrigacionistas publicos e privados,
564 emissoes de accoes, 8 emissoes de Titulos de
Participacdo, 24 emissoes de Unidades de
Participacao de fundos de investimento fechados
e 278 emissoes de warrants.

Em 31 de Dezembro de 2002 a Central tinhaq,
ainda, inscritos no seu Sistema, 10 emissoes de
certificados, reconhecidos pelo Regulamento da
CMVM n.27/2002 como novos valores mobilidrios.

Em termos globais, face ao mesmo periodo do
ano anterior, verificou-se um decréscimo de 4,3
por cento no niimero total de emissoes integradas,

nivel de actividade do mercado primdrio. Verificou-
se no entanto um aumento de cerca de 11,2 por
cento da quantidade de valores mobilidrios
registados em conta.

3.1.3
Forma de representacao

Em 31 de Dezembro de 2002, 89 por cento do
total do nimero de emissoes inscritas encontram-
se representadas sob a forma escritural,
traduzindo 99,9 por cento da quantidade de
valores mobilidrios sob controlo da Central.

No entanto, comparativamente a dados do ano
anterior, verificou-se um acréscimo substancial
do niimero de emissoes representadas sob a forma
titulada, o que pode ser explicado pela introducao,
no novo Cédigo dos Valores Mobilidrios, do
principio da neutralidade da forma de
representacdo, dando concretizagdo a intencdo
do legislador no sentido de tornar indiferente a
adopgao pela entidade emitente de uma das duas
formas de representacdo permitidas, titulada ou

directamente relacionada com a diminui¢cao do escritural.
Valores mobilidrios integrados
31 de Dezembro de 2002 31 de Dezembro de 2001
Val. Mobilidrios . Valor Nominal N2 . §Vo|or Nominal Ne
Integrados Quantidade 1 " 1503 6up) Em. Quantidade " 50300y Em,
Acgoes 18 903 528 355 31786 557 564 18 418 696 376 29 742 005 557
Obrigagoes 6358 495 835 419 74 135 873 745 5701274302747 | 66374427 | 781
TP’s 21028 278 179 ; 210 283 ; 8 21035387 758 210 271 15
UP’s 170 124 467 | - 24 176 775 634 | — 27
Warrants 2239790342 | - 278 2893984897 | — 323
Certificados 9500000 | - 10
Total 6 400 847 056 762 106 132 713 1629 5743 799 147 412 96 326 703 1703
Forma de representacgdo
Val. Mobilidrios Integrados 31-12-2002 31-12-2001
N.2 Emissoes :
Rep. Escritural 1456 | 1617
Rep. Titulada 173 86
Total

Qt. Valores Mobilidrios

1629 | 1703

Rep. Escritural

6399 340 925 985

5743 384991769

Rep. Titulada

414 155 643

Total

1506 130 777 |

6 400 847 056 762

5743 799 147 412
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Exercicio de direitos de conteudo

patrimonial e outros direitos

De uma forma global, o nimero dos principais
eventos processados pela Central, durante o ano

2002, confirmou a tendéncia de red

actividade do mercado de capitais, tendéncia essa
apenas contrariada por um aumento muito

significativo do exercicio de warrants.

n Exercicio de direitos

Durante o ano em andlise, foram efectuadas 389
operagdes sobre warrants, registando-se um
acréscimo de 419 por cento relativamente ao ano
de 2001, tendo o montante envolvido nestas
operacées aumentado 825 por cento no mesmo

periodo.
ucdo da

As operacoes de pagamento de juros a Divida

Publica, apresentaram uma diminuicao de 2,6 por

cento em nimero de operacgoes sendo que, o valor

2002 2001 Var. (%)
Juros / Remuneragoes tp’s:
Divida Piblica: : ;
N.2. Operagoes 37 38 -2,6
Qt. Val. Mobilirios 5389964 473820 | 4810438 357 402 | 12,0
Valor (10°3 eur) 2624057 | 2 346 456 | 11,8
Outras Emissoes (ob./tp’s):
N.2. Operagoes 1182 1160 1,9
Qt. Val. Mobilidrios 2752069 978 017 | 976 454 105 897 | 181,8
Valor (10”3 eur) 818323 | 959 241 | 4,7
Amortizagoes: : |
Divida Publica: ; ‘
N.2. Operagoes 2 2 0,0
Qt. Val. Mobilidrios 281 141 574 298 251502 202 291 ‘ 11,8
Valor (103 eur) 2811416 | 2515022 | 11,8
Outras Emissoes (ob./tp’s):
N¢. Operagoes 213 197 8,1
Qt. Val. Mobilidrios 178 957 029 824 31303 442912 471,7
Valor (10”3 eur) 3481705 2184 185 59,4
Dividendos/Rendimentos up’s:
N.2. Operagoes 93 98 -51
Qt. Val. Mobilidrios 13 294 137 498 | 11360929 872 17,0
Valor (103 eur) 2363607 | 2190 680 | 7,9
Subscrigoes :
N.2. Operagoes 8 19 -57,9
Qt. Val. Mobilidrios 333 858 049 903 406 425 -63,0
Valor (103 eur) 1503 459 | 2047 875 | 26,6
Warrants
N.2. Operagoes 389 75 418,7
Qt. Val. Mobilidrios 3481243 510 1129 253 900 208,3
Valor (103 eur) 157 829 | 17 059 | 825,2
Incorporacgoes Reservas:
N.2. Operagoes 7 10 -30,0
Qt. Val. Mobilidrios 81204 424 | 389 771246 | 792
Valor (10°3 eur) 306022 | 417569 | 26,7
Redugoes/Fusoes/Cisoes:
N.2. Operagoes 4 8 -50,0
Qt. Val. Mobilidrios 18 251 861 61774 493 -70,0
Valor (10°3 eur) 136672 | 185 400 | -26,0
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envolvido nestas operagcées apresentou um
acréscimo de 11,8 por cento.

Relativamente aos empréstimos obrigacionistas
de outras Emitentes e ao pagamento de
rendimentos a Titulos de Participagdo registou-
-se, durante o ano em andlise, um acréscimo 1,9
por cento em nimero de operagées apresentando
o valor envolvido uma diminuicao de 14,7 por
cento, quando comparado com o ano 2001.

Ao nivel das amortizagées continua a denotar-se
o efeito da crescente importancia da divida de
outros emitentes, que ndo o sector publico, tendo
o nimero de amortizagoes da divida deste sector
aumentado 8,1 por cento e o valor correspondente
aumentado 59,4 por cento, considerando os
valores de 2001.

Durante o ano 2002, 93 emissées de acgoes e
unidades de participacgao inscritas na Central
procederam a distribuicao de dividen-
dos/rendimentos. Face ao ano anterior, verificou-
se uma reducao de 5,1 por cento neste tipo de
eventos tendo o montante global envolvido nestas
operacgoes aumentado 7,9 por cento.

Acompanhando a reducdo da actividade do
mercado de capitais, registou-se uma diminuicao
significativa das operacoes relativas a aumentos
de capital por incorporacgdo de reservas e por
subscricdo de capital, tendo os montantes
envolvidos nestas operacoes decrescido,
respectivamente, 30 por cento e 57,9 por cento,

quando comparados com valores de 2001.

As operacoes de reducdo de capital, as fusoes e
as cisoes, quando analisadas conjuntamente,
apresentaram uma reducgao de 50 por cento face
ao ano anterior, tendo sido efectuadas 4 operacoes
desta natureza, durante o ano 2002.

3.1.5
Servicos de Informacao

Durante 2002, a INTERBOLSA prosseguiu a sua
actividade de prestacgdo regular de informacao
estatistica e de natureza financeira aos
intermedidrios financeiros, entidades emitentes,
auditores e a outros participantes no mercado.

Relativamente aos pedidos de identificacao de
titulares, registaram-se 260 pedidos de entidades
emitentes referentes ao desdobramento de 460
valores mobilidrios.

Estes valores, representam um acréscimo do
namero total de pedidos de desdobramento, por
parte das entidades emitentes, de 24 por cento
quando comparados com o ano 2001.

Pedido de Identificagdo de Titulares

Identificagao Titulares 2002 2001
n.2 pedidos por emitente 260 210
n.2 pedidos por cédigo CVM 460 413
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Sistemas de Liquidacao

Em 2002, devido a redugcdo do volume de
transaccgoes verificada no mercado a contado e
a consolidacdo operacional das actividades de
corretagem de muitos intermedidrios financeiros,
verificou-se uma reducdo do numero de
liquidacoes de operacoes efectuadas pela
INTERBOLSA. Assim, o nimero de instrugées de
liquidagdo recebidas pela INTERBOLSA decresceu
em 30 por cento e os valores globais liquidados
diminuiram 31 por cento comparativamente a
2001.

Durante 2002, verificou-se uma melhoria
significativa no grau de cumprimento das ordens
de liquidacao emitidas, devido a implementacao
de alteracoes no tratamento dos incumprimentos
detectados apds a liquidagdo das operacgoes de
Bolsa a contado. De acordo com estas alteracgoes,

n Liquidacoes mercado a contado

quando no processamento geral diurno de D+3
se verifica uma insuficiéncia no saldo das contas
de valores mobiliarios de um membro, sdo
efectuadas novas tentativas de liquidacao antes
da activagdo de um empréstimo automdtico ou,
na hipétese de este ndo ser vidvel, da emissao de

ordens de recompra.

Assim, em 2002 registou-se uma diminuicao de
24 por cento em quantidade e de 77 por cento
em valor das liquidagées no Sistema de
Empréstimo Automadtico (SEA). De igual forma,
diminuiu em 98 por cento a quantidade de valores
mobilidrios objecto de emissdao de ordens de

recompra.

Relativamente ao insucesso da liquidacdo de

operacoes, dando origem a respectiva reversdo,

Mercado a contado 2002 2001 Var. (%)
Liquidagdo :
n.2 instrugoes liquidadas 2299 495 3273618 -30
Quantidade 60919 767 351 80 407 172 465 -24
Valor (10”3 eur) 13434011 ¢ 19 132 442 -30
Quantidade Compensada 16 145 208 897 22 456 616 750 -28
Valor (10”3 eur) 10 364 521 ¢ 15349 998 -32
Valor total (10”3 eur) 23798532 | 34482 440 | -31
Resubmissoes :
n.2 instrugoes 2016 - -
Quantidade 3742 200 | - -
Valor(10"3 eur) 12 151 - -
Sistema Empréstimo Automadtico :
n.2 instrugoes 271 1078 -75
Quantidade 462134 | 608 802 | -24
Valor (10”3 euros) 1234 5429 | -77
Ordens de Recompra Emitidas
n? ordens 4188 3898 7
Quantidade 799 886 52702 517 -98
Valor (10”3 euros) 50 078 21929 128
Liquidagao Ordens de Recompra
n.2 instrugoes 8453 6 105 38
Quantidade 65188790 | 51767 639 | 26
Valor (10"3 euros) 37 813 20652 83
Reversdo de Operagoes
n.2 instrugoes 1073 515 108
Quantidade 2912570 | 3606913 | -19
Valor (10”3 euros) 14347 3755 | 282
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verificou-se uma diminuicao de 19 por cento
comparativamente ao ano anterior,
representando no entanto 0,05 por cento em
namero de instrucoes e 0,06 por cento em termos
de valor.

O Mercado Especial de Operagoes por Grosso
(MEOG) continua com tendéncia de reduzida
actividade, iniciada aquando da implementacao
do MEDIP em Portugal. Os valores liquidados
neste mercado, diminuiram 12 por cento quando
comparados com os valores registados no ano
2001.

Aliquidagao de operacoes do mercado de reportes
apresentou uma variagdo negativa de 71 por
cento no numero de instrugdes liquidadas,
seguindo as restante dreas de intervencgdo dos
Sistemas de Liquidacdo geridos pela INTERBOLSA.
O valor liquidado apresenta, pela mesma razao,

uma diminuicdo de 67 por cento quando
comparado com valores de 2001.

Relativamente ao insucesso da liquidacao das
operacoes registadas neste mercado, verificou-
se um aumento de 11 por cento em nimero de
instrugoes, com um valor 96 por cento inferior ao
do ano transacto.

O Sistema de Liquidagao Real Time (SLrt) iniciou
o seu funcionamento no uGltimo trimestre de 2001,
tendo durante o ano de 2002 sido implementado
mais um ciclo didrio de liquidagdo, a ocorrer as
15 horas, para nova tentativa de liquidacao das
operacoes pendentes, respondendo assim a
necessidade sentida pelos intermedidrios
financeiros participantes neste sistema. Durante
o ano em andlise, foram executadas 64 915
instrucoes de liquidacdo de valor correspondente
a 12,5 mil milhoes de euros.

Liquidacoes MEOG

MEOG 2002 | 2001 | Var (%)
Valores Liquidados
n? instrugoes 4 43 91
Valor (10*3 eur) 64049 | 73101 | 12
n Liquidacoes de Operacoes de Reporte
Reportes 2002 2001 Var. (%)
Valores Liquidados i
n.% instrugdes 193 | 672 71
Valor (10”3 eur) 717 678 | 2181305 | -67
Valores nao liquidados :
n.2 instrugoes 10 ¢ 9 1
Valor(10"3 eur) 1234 | 31096 | 96
n Sistema de Liquidacdo Real Time (SLrt) |
SLrt 2002 2001
Valores Liquidados :
n® guias 64915 i 21391
Valor (10°3 eur) | 12515142 | 5057 724
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Agéncia Nacional
de Codificacao

Durante o ano de 2002 a INTERBOLSA, enquanto

Agéncia Nacional de Codificacdo, prosseguiu a

O total de cédigos activos, no final do ano em
andlise, era de 2822.

sua actividade de codificagcao de valores L. .
Desde o inicio da sua actividade em 1996, foram

biligri inst tos fi iros, tend
mobtliarios € instrumentos financeiros, tendo atribuidos 6829 cédigos ISIN e desactivados 4008.

atribuido 1361 novos cédigos ISIN e desactivado
1141 cédigos.

Reflectindo a evolugcdo do mercado de capitais,

Cédigos por tipo de valor mobilidrio

Tipo de valor mobilidrio cédi,;g;nc?trrci,bduefdos
Accoes privilegiadas preferenciais remiveis 6
Acgoes privilegiadas preferenciais sem voto 9
Acgoes de fruicdo 0
Acgoes privilegiadas (outras) 1
Accoes privilegiadas beneficidrias 0
Acgos ordindrias 1.274
Certificados 10
Certificados de aforro 2 INTERBOLSA
Credit linked notes 0
Direitos de incorporagao 94
Direitos de subscrigao 14
Futuros 0
indices 13
Moeda 1
Obrigagao com direito de subscrigcao 7
Obrigagoes participantes 7
Obrigagoes cldssicas 231
Obrigagoes convertiveis 2
Obrigagoes de caixa 625
Opcoes 0
Papel comercial 184
Taxas de juro 3
Titulos de Depdsito 2
Bilhetes de Tesouro 0
Titulos de Participagao 8
Unidades de Participagdo - FIIA 14
Unidades de Participagao - FIIF 28
Unidades de Participagdo - FIMA 238
Unidades de Participagao - FIMF 22
Unidades de titularizacao de créditos fixas

Unidades de titularizacao de créditos varidveis 0
Valores mobilidrios obrigatoriamente convertiveis 1
Warrants 26
Total 2.822
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durante o ano 2002 foram atribuidos cédigos aos Apresenta-se, de seguida, a distribuicdo dos
novos valores mobilidrios - certificados e ainda cédigos ISIN activos por tipo de valor mobilidrio
aos valores mobilidrios obrigatoriamente a data de 31 de Dezembro de 2002.
convertiveis.

Cédigos ISIN Activos/atribuidos/desactivados
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Politicas de
gestao

As politicas de gestao da INTERBOLSA percorrem transversalmente todas as matérias e actividades

enunciadas ao longo do presente Relatério.

Porém, por facilidade de exposi¢do e razées de tradigao, entendeu-se ser este o capitulo apropriado

para o desenvolvimento de um conjunto de aspectos pilares da gestdo e organizacdo da empresa.

Organizacao
interna

A organizagdo interna da INTERBOLSA baseia-se
numa estrutura de natureza funcional, assente
num critério de especializacdo das tarefas afectas
a diferentes departamentos.

A actividade operacional da INTERBOLSA
encontra-se repartida por dois departamentos: a
Central de Valores Mobilidrios e o Departamento
de Informadtica.

A Central de Valores Mobilidrios, assume o core
business da instituicdao, constituindo o
Departamento de Informdtica o seu principal
suporte técnico e operacional.

As actividades funcionais de suporte encontram-
se repartidas pelo Departamento Juridico, pelo
Departamento de Marketing, pela Auditoria,
pelo Departamento Administrativo e Financeiro
e, ainda, pelo Departamento de Recursos
Humanos, este ultimo, em regime de sub-
contratacdo.

Por outro lado, alguns dos inconvenientes da
estrutura funcional vém sendo matizados através
da criacdo de unidades interdepartamentais
flexiveis, com cardcter tempordrio, as quais, sob
a coordenacdo de um responsadvel de projecto
dotado de autoridade funcional, asseguram a
melhor qualidade e rapidez dos processos de
decisdo corrente respeitantes aos projectos
especiais de desenvolvimento em curso na
empresa.

29

Este modelo conceptual, considerado o mais
competitivo e eficiente face a dimensdao da
empresa e a pouca diversidade do seu leque de
actividades, ndo prescinde de um continuo esforgo
de adequacdo da estrutura organizativa a
estratégia delineada.

Tendo em vista a boa concretizagdo destes
principios, no final do ano de 2002 a INTERBOLSA,
com a colaboracdo de uma empresa internacional
especializada, realizou um levantamento exaustivo
de todas as suas actividades, processos e funcoes.

Igualmente neste sentido, foram dados passos
importantes para a redefinicao dos processos
operacionais, tendo em vista agilizar, flexibilizar
e optimizar procedimentos internos, ndo s6 por
via do aperfeicoamento da boa explicitacdo dos
mesmos mas, igualmente, pela clarificacao das
funcoes e objectivos a cargo de cada um dos
responsdveis da organizacdo.

Na mesma perspectiva, criaram-se novos fora, de
significativa utilidade para o processo de decisao
e respectiva comunicac¢do, no Gmbito dos quais
se processa a coordenacdo dos grandes temas
da instituicdo e se facilita o desenvolvimento que
lhes estd associado, e reactivaram-se igualmente
alguns mecanismos indispensdveis ao controlo
da implementacado da estratégia.

Deste modo, caminha-se para uma estrutura
hibrida que, com base na boa delimitacdo e
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comunicacdo da estratégia e numa gestdo
orientada por objectivos e suportada por value
based management, seja capaz de se adaptar,
com grande flexibilidade, aos novos projectos a
desenvolver e responder, em tempo til e, se
possivel, em antecipagdo, aos desafios futuros.

Esta orientacdo, aliada as preocupagoes da
INTERBOLSA com a sua eficiéncia operativa, tém

conduzido a um alargamento sustentado do

recurso a STP - Straight Through Processing
(sistema de transferéncia de informacdo de
sistema informatico para sistema informatico
completamente automatizado).

Saliente-se, a este nivel, que a INTERBOLSA é uma
das Centrais europeias cujo nivel de recurso a
esta tecnologia é mais elevado, situando-se acima
dos 90 por cento no que se refere aos sistemas

de liquidacgao.

Recursos
humanos

A INTERBOLSA contava, no final de 2002, com
um total de 43 colaboradores, distribuidos de

acordo com o quadro abaixo.

O principio essencial da politica de gestao de
recursos humanos da INTERBOLSA, é a
continuacdo da aposta, sob o principio de
“desenvolvimento de talentos”, na formacado e
valorizacdo dos seus colaboradores, como forma
de garantir elevados padroes de organizacdo e

de qualidade dos recursos humanos.

m

A organizag¢ao de mercados financeiros e de
sistemas conexos, com um grau de exigéncia
progressivamente maior, designadamente ao nivel
da constante evolugdo da tecnologia empregue,
implica também um nivel cada vez mais apurado
dos recursos humanos envolvidos e uma
motivacdo capaz de aceitar novos desafios, assim

como a flexibilidade necessdria para os enfrentar.

Assim, na vertente da formagado e de valorizagao
de recursos, a INTERBOLSA tem procurado

Departamento de Recursos Humanos

Departamento Administrativo e Financeiro

Departamentos Areas N¢ de colaboradores
Assessoria do Conselho de Administracao ‘ 2
Departamento Juridico 1
Auditoria 1
Secretariado do Conselho de Administracdo 1
Central de Valores Mobilidrios
Direcgao 1
Secretariado 1
Liquidagao 2
Direitos e Inscrigoes 4
Custddia de Titulos ‘ 2
Gestdo de Informagao 1
Agéncia Nacional de Codificagao 1
Departamento de Informdtica :
Direcgdo 1
Exploragao 7
Desenvolvimento Aplicacional 9
Desenvolvimento Tecnoldgico 4
Departamento de Marketing ] 2

(*) As fungdes de Recursos Humanos sdo exercidas em regime de sub-contratagdo
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reforcar constantemente as competéncias dos
seus colaboradores.

A participagéo nas acgées de formagéo do IMC
- Instituto do Mercado de Capitais, departamento
da Euronext Lisbon especializado nesta drea de
actividade, tem acrescido a frequéncia de cursos
da drea informdtica e de semindrios nacionais e
internacionais incidentes sobre aspectos
particulares do funcionamento do mercado e dos
produtos nele negociados.

De igual modo, € politica comum na INTERBOLSA,
a indicacao de alguns dos seus colaboradores
para a frequéncia das Pés-graduacgoes em cuja
organizacdo a Euronext Lisbon se encontra
envolvida, sendo bons exemplos a Pés-graduacao
em Gestdo do Risco e Derivados e a Pés-graduacao
em Mercados, Instrumentos e Instituicoes
Financeiros, ambos com edigées em Lisboa e no
Porto.

Ainda ao nivel da formagdo, a INTERBOLSA vem
disponibilizando aos seus colaboradores a
frequéncia de aulas de inglés, ministradas pelo
American Language Institute nas instalagoes no
Porto, onde diversos colaboradores encontram
oportunidade para desenvolver as suas
capacidades neste idioma, valéncia indispensavel
na nova envolvente multinacional em que se insere
a actividade da empresa.

Todo este envolvimento pretende possibilitar um
ambiente potenciador de motivacgdo e satisfacdo
profissional, garantindo condicées de evolugao

Faixa Etdria
30-35
36-40
41-45
46 - 50

Nivel Habilitacoes
Pés-Graduagao
Licenciatura

Bacharelato

Escolaridade Obrigatéria

Frequéncia Ensino Superior

consentdneas com o elevado padrao de qualidade,
pelo qual se rege a actividade da INTERBOLSA.

Neste contexto, hd ainda a notar, como aspecto
negativo, a greve levada a efeito pelos
trabalhadores da INTERBOLSA no inicio do
segundo semestre de 2002.

O referido evento constituiu, em parte, a
consequéncia do regime “hibrido” no qual se viram
integrados os trabalhadores da INTERBOLSA, que
antes se encontravam integrados na Caixa Geral
de Aposentacgoes, na medida em que estes, ndao
sendo ja trabalhadores do regime da funcdo
publica, mas sim, juridica e efectivamente,
trabalhadores sujeitos ao regime juridico do
contrato individual de trabalho, continuaram a
ser abrangidos pelo regime da Caixa Geral de
Aposentacgoes e do Montepio dos Servidores do
Estado nao beneficiando, por isso, do sistema de
proteccdo préprio do regime geral de Seguranca
Social.

O facto de os diplomas legais entretanto
publicados, quer em 1991 aquando do processo
de constituicado da INTERBOLSA, quer em 1999
ao tempo da respectiva transformacdo em
sociedade andénima, ndo terem contemplado de
forma adequada a integracdo dos trabalhadores
da INTERBOLSA no regime geral da segurancga
social, acabou por conduzir a uma situacgao de
infundados receios que, a partir de certo momento,
se traduziram na apresentacdo de pretensoes que
a Administracdo da INTERBOLSA nao pode deixar

N¢ Colaboradores
1
10
13
9

N¢ Colaboradores

31

LS 3

INTERBOLSA



(S ]

INTERBOLSA

de considerar excessivas e injustificadas o que
dificultou um entendimento que, no entanto,

haveria de ser alcancado.

Mas a ocorréncia da greve, constituindo em si um
facto negativo, permitiu retirar conclusoes e

consequéncias, essas positivas, no sentido da

identificacdo das vias mais adequadas para a
busca constante do mais elevado desempenho,
seja através da clarificacdo de funcées e do
correspondente aumento da eficdcia, seja pelo
reconhecimento do trabalho desenvolvido devido
a constante iniciativa avaliadora que a empresa

vai levando a cabo.

Desenvolvimento de
produtos e servicos

A INTERBOLSA tem seguido uma estratégia
baseada na melhoria continua dos seus produtos
e servigos, de acordo com as necessidades dos
seus clientes.

Assim, é reconhecido pelo universo dos clientes
da INTERBOLSA que os sistemas da empresa sao
eficientes e respondem com segurancga e
fiabilidade as respectivas necessidades.

Do mesmo modo, é reconhecido que o nivel de
apoio global e de servicos prestados pela
INTERBOLSA aos seus clientes, se caracteriza pela
sua exceléncia mesmo quando aferido pelos mais
exigentes padroes internacionais.

No concreto, a estratégia acima enunciada
materializou-se, durante o ano de 2002, em
melhorias continuadas nos sistemas de liquidacao,
nos sistemas centralizados e nos servicos
prestados pela Agéncia Nacional de Codificacao,
bem como, em desenvolvimentos importantes nos
produtos da INTERBOLSA.

Assim, ao nivel dos servigos centralizados de
valores mobilidrios, a INTERBOLSA:

> criou novos tipos de conta para permitir aos
intermedidrios financeiros efectuar mais

facilmente os pagamentos de dividendos;

> rectificou a redenominag¢do automdtica,
ocorrida no final de 2001, para as emitentes
que s6 tardiamente informaram a INTERBOLSA
da redenominagdo, para euro, do seu capital
social, sem encargos adicionais para estas
emitentes;

> actualizou os manuais operativos e de

procedimentos, para as entidades emitentes
e os intermedidrios financeiros.

Ao nivel dos Sistemas de Liquidagdo, a
INTERBOLSA:

> criou um novo ciclo de resubmissdo de
operacoes no Sistema de Liquidacdo real time
- SLrt, com inicio as 15 horas;

> alterou os sistemas de liquidagdo no que
respeita ado tratamento dos incumprimentos
detectados apds a liquidagdo das operagoes
de Bolsa a contado - alargamento da janela
de liquidagcdo de operagoes de Bolsa -
permitindo, através de vdrias resubmissoes ao
longo de D+3 e D+4, a entrega de valores por
parte do vendedor até as 13:15 horas de D+4

> adequou os Sistemas de Especificacao e
Liquidagdo para o tratamento de operacoes
After-Hours e de operacoes sobre Certificados;

> implementou um novo servico denominado
STD Mail, com o objectivo de permitir a troca
de mensagens entre os filiados da
INTERBOLSA.

Relativamente a Agéncia Nacional de Codificacao,
a INTERBOLSA:

> atribuiu cédigos ISIN e CFl aos certificados e
ainda aos valores mobilidrios obrigatoriamente
convertiveis;

> encontra-se preparada para atribuir codigos ISIN
e CFl aos produtos derivados - futuros e opgoes;

> concluiu o desenvolvimento de uma nova Base
de Dados ISIN, que no futuro permitird
melhorar a difusao de informacado,
nomeadamente o envio didrio de informacgdao
para a ASB - ANNA Service Bureau.
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Politica de cooperacao
e representacao

A INTERBOLSA acredita, que o desejavel
aprofundamento da integracao internacional dos
sistemas financeiros estd a ser dificultado por
ineficiéncias diversas nos sistemas internacionais
de compensacgdo e liquidacgao.

A remocgdo destas ineficiéncias é condigao
essencial para eliminar os custos excessivos de
operacoes transfronteiras e minimizar os
respectivos riscos, designadamente juridicos.

Com o objectivo de remover estas ineficiéncias e
desenvolver e integrar internacionalmente o
mercado de capitais portugués, defendendo os
interesses dos seus participantes, a INTERBOLSA
tem desenvolvido um trabalho continuado com
diversas organizagoes internacionais.

A INTERBOLSA esteve envolvida, directa ou
indirectamente, com diversas entidades, tais como,
a Comissao Europeia, Parlamento Europeu, Banco
Central Europeu, para estudar a compensacao e
liquidacao no seio da UE definindo regras basilares
e identificando futuros desafios, tais como:

> a fragmentagao resultante das diferencgas
nacionais resultantes das praticas de mercado
e das condicionantes técnicas, das barreiras
legais e do tratamento diferenciado de taxas
e impostos;

> a necessidade de harmonizacao de regras
entre as diversas autoridades de supervisao
do mercado;

> a abordagem Place of the Relevant
Intermediary Approach;

> as regras de livre concorréncia no seio da EU.

Por outro lado, a INTERBOLSA tem estado
especialmente empenhada em acompanhar os
trabalhos do Giovannini Group, comité que, no
ambito da Comissao Europeia, estuda as principais
causas de ineficiéncia nas operagoes de
compensacdo e liquidagdo transfronteiras e a
harmonizacdo da respectiva legislagcdao
comunitdria.

Destaque, igualmente, para a participacao da
INTERBOLSA no ambito da European Central

m

Securities Depositories Association (ECSDA),
associacdo que tem por fim representar e
promover os interesses das Centrais de Valores
Mobilidrios e das Centrais Internacionais de
Valores Mobilidrios, mantendo representantes no
seu Management Committee e participando em
diversos grupos de trabalho.

De entre estes Ultimos, salientem-se: os Audit,
Security and Compliance Group, ECSDA Cross
Border Settlement, Technical Specifications e Cross
Border Corporate Action and Events Processing.

Nestes grupos, tém sido discutidos problemas
relacionados com a seguranca e o risco
operacional dos servicos prestados pelas Centrais
de Valores Mobilidrios, a liquidagdgo DVP e as
transferéncias FOP entre membros da ECSDA.

Também tém sido muito estudadas questoes
relacionadas com a uniformizagcao de
procedimentos e a implementacdo de aspectos
técnicos relacionados com o tratamento de
eventos empresariais, tais como, o fluxo de
informacgdo entre Centrais, as taxas, a votagdo
electronica, os relayed links, e os claims and
compensations.

A INTERBOLSA, através da Agéncia Nacional de
Codificagao, também tem estado empenhada no
desenvolvimento dos aspectos mais relevantes da
actividade da ANNA - Association of National
Numbering Agencies S.C.R.L., associagdo de que
é membro desde 1993 e entidade responsavel, a
nivel mundial, pela promocao, implementagéo e
manuten¢cdo das Normas ISO 6166 e 10962.

Esta associagdo tem como principais objectivos:

> dar toda a assisténcia as Agéncias Nacionais
de Codificacao;

> elaborar directrizes (guidelines) a seguir pelos
seus membros;

> implementar o servico ASB (Anna Service
Bureau), que permite o acesso a informacgoes
internacionais sobre os cédigos ISIN atribuidos
pelas diversas Agéncias Nacionais de
Codificagao.
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Perspectivas
Futuras

Economia
Internacional

Perspectiva macroeconémica

Como foi ja referido, uma recuperagdo sustentada
da actividade econémica internacional depende
tanto de um forte ajustamento macroeconémico,
que pode ser demorado, como do
desaparecimento dos factores de incerteza geo-
-politicos que estao a inibir a expansao da procura.
Nestas circunstancias, as perspectivas sobre o
ritmo de crescimento econémico internacional em

2003 nao sdo as mais favordveis.

De facto, a recuperacgdo econémica nacional além
de depender da recuperagcdo econdmica
internacional, ainda necessita de ajustamentos
demorados da posicdo competitiva nacional e das
contas publicas.

Perspectivas de evolucao dos
mercados financeiros

A recuperacao dos mercados financeiros depende
da
principalmente, da redugdo dos niveis de incerteza.

recupera¢cdo macroeconémica e,

A reducdo da incerteza de natureza geo-politica,
actualmente existente, pode ter um efeito muito
significativo e rapido sobre a actividade e os niveis
de precos dos diferentes segmentos dos diversos
mercados financeiros.

Como é imprevisivel a evolugcdo da situacdao
politica internacional, também é imprevisivel o
momento da inversdao de tendéncias dos
mercados financeiros, tanto nacionais como

internacionais.

Migracao

Conforme, em devido tempo, acima se mencionou,
em Fevereiro de 2002, a Euronext, N.V,, passou a
deter a totalidade do capital social da BVLP,
actualmente Euronext Lisbon, como resultado da
operacado pela qual os entdo accionistas da Bolsa
portuguesa trocaram as acgoes que detinham
nesta sociedade por accoes representativas do

capital social da Euronext, N.V..

De imediato, a Euronext Lisbon deu inicio ao
projecto de migracdo dos sistemas nacionais,
ao nivel dos aspectos técnicos e operacionais,
bem como de harmonizacdo de regras, projecto
esse que, aquando da sua concretizagdo, em
2003, permitira replicar em Portugal o modelo
de mercado Euronext assente na existéncia de

uma plataforma unificada para negociacgao e
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compensacgdo das operacées no mercado de
Bolsa.

A este processo de migragao nado € indiferente a
INTERBOLSA, mercé das alteracées que o mesmo
implica ao nivel dos sistemas por ela geridos, bem
como, e consequentemente, ao nivel da sua
regulamentacao.

Por essa razdo, a INTERBOLSA, através dos seus
principais quadros, vem participando activamente
no projecto de migracdo em curso, tendo em vista
proceder a adaptacdo dos seus sistemas a fim
de, ja a partir do inicio do primeiro semestre de
2003, contemplar na liquidagcdo de todas as
operacoes de Bolsa, incluindo as operacgées do
mercado a vista, a existéncia de uma contraparte
central (CCP).
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A este propdésito, e ainda que em termos muito
sucintos, convém recordar que na integracao da
Euronext Lisbon na plataforma Euronext e na
adopcado do designado Euronext Market Model,
a Clearnet (Banque Centrale de Compensation),
assumird a funcao de compensacdo, bem como,
o papel de contraparte central, interpondo-se,
assim, entre a negociacdo e a liquidagao em

sentido estrito.

A implementacao de uma contraparte central no
mercado portugués, deverd implicar algumas
alteracoes no sistema de liquidagdo, das quais se
referem como mais significativas: a auséncia de
processos de netting nos sistemas geridos pela
INTERBOLSA, a resubmissao de falhas de
liquidagcdo a novas tentativas por um periodo
superior ao actual e a ndo emissdo de ordens de
recompra, processo este que serd gerido pela
Clearnet.

Nestes termos, o esforco a realizar pela
INTERBOLSA, essencialmente, ao nivel dos
sistemas de liquidacdo por si geridos, e que
constitui um forte desafio a sua capacidade de
adaptacdo, serd vital para o sucesso da
implementacdo do modelo de negociacdo da
Euronext, permitindo ao mercado continuar a

proceder a liquidacao da forma segura e eficiente
que sempre tem ocorrido e garantindo, de igual
modo, todas as funcoes descentralizadas a nivel
de custaddia.

Neste contexto, fdcil é compreender que o
desenvolvimento estratégico da INTERBOLSA, no
futuro préximo, se opera, necessariamente, no
contexto da sua participagdo no projecto mais
vasto de integracao da Bolsa portuguesa na

Euronext.

E, do mesmo modo, cumpre notar que a
participacao da INTERBOLSA no projecto Euronext
determina, necessariamente, diferentes
estratégias para as suas actividades de custédia

e de liquidagdo.

Na verdade, e se no que respeita as actividades

de gestao de sistemas centralizados de valores
mobilidrios, com prestacdo de servicos de
custddia, a sua configuracdo actual se ajusta
perfeitamente ao modelo Euronext, jd no que
respeita as actividades de liquidacdo e
compensacdo, a estratégia associada aquele
modelo imp6e a migracdo das actuais plataformas
tecnoldgicas e operacionais para as plataformas
pan-europeias.

Modelo de
liquidacao

No entretanto, e porque um dos pilares
fundamentais do projecto Euronext assenta na
existéncia de um acordo de atribuicdo
preferencial das actividades de liquidacao a
Euroclear, um outro vector essencial do
posicionamento estratégico da INTERBOLSA
consubstancia-se no estabelecimento de uma
relagao de trabalho préxima com a Euroclear,
tendo em vista a andlise de eventuais formas de

relacionamento futuro.

Nesse sentido, ao longo de 2002, as duas
instituicoes trabalharam em conjunto com vista
a aquisicdo de um melhor conhecimento muatuo
dos respectivos sistemas, servicos, fungoes e
procedimentos, trabalhos que continuardo no
decurso de 2003.
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No que respeita as actividades de custédia e
liquidagdo, naturalmente inseridas no contexto
do mercado de capitais europeu, em fase de
consolidacdo, nao é ainda claro o futuro
posicionamento, objectivo e relativo, dos mais
significativos projectos em curso: a Euroclear,
apos o recente acordo de fusdo com a CrestCo,
e tendo como parceiro preferencial a Euronext, e

a Clearstream, detida pela Deutsche Bérse.

Mais clara parece ser a crescente particao e
estratificacdo do processo das operacoes de Bolsa
nas trés actividades essenciais ja por diversas
vezes mencionadas: a negociacdo, sob a
responsabilidade das sociedades gestoras de
Bolsa, a compensacdo, a cargo de entidade que
desempenhe as funcées de contraparte central,
e a liquidacdo de operacées e a custddia de valores



mobilidrios, missao da INTERBOLSA, a CSD
(Central Securities Depository) do mercado

portugués.

Neste cendrio, a estratégia da INTERBOLSA nao
se resume a uma eventual futura colaboracao

com a Euroclear no quadro mais geral da Euronext.

Pese embora a sua posicdao de proximidade
privilegiada relativamente ao emergente mercado
Unico europeu de capitais, a INTERBOLSA mantém-
-se atenta as perspectivas e tendéncias de
desenvolvimento do negdcio da custddia ao nivel

europeu e mundial, e, em especial, aos movimentos

de consolidacao da funcao liquidagao no contexto

europeu.

Assim, ao longo do ano de 2003, a INTERBOLSA
prosseguird a sua estratégia de afirmagao da
sua posi¢cao na cadeia de valor da liquidagao
ao nivel europeu, dedicando especial atencdo
e desenvolvimento aos temas de cross-border
consolidation e connectivity, e consolidando o
conjunto de vantagens competitivas distintivas
da empresa (neutralidade e independéncia,
know-how, alto nivel de seguranca, alto nivel
de STP - Straight Through Processing e
flexibilidade).

Novos produtos
e metodologias

Cooperacao

Além dos grandes projectos de migracao e
redefinicdo do modelo de liquidacao,
estruturantes para a INTERBOLSA e
mobilizadores dos intervenientes no mercado
de capitais portugués, a INTERBOLSA vai
continuar a realizar todos os esforgcos de
cooperacdo para satisfazer as necessidades
dos seus filiados e dos emitentes nacionais.

Nesta dreq, o primeiro conjunto de acgées da
INTERBOLSA tem a ver com o crescente
desenvolvimento das actividades financeiras
a escala europeia. Os actuais mecanismos de
compensacao e liquidacdo sao eficazes a nivel
nacional mas sdo demasiado complexos e
onerosos em operagoes transfronteiras.

A Comissado Europeia definiu que os objectivos
a prosseguir para se conseguir na UE uma
infra-estrutura integrada sa@o a supressdao dos
obstdculos a conclusao das transacgoes
transfronteiras individuais e a eliminagdo de
eventuais distorcoes e restricoes que afectem
as infra-estruturas de pés-transacc¢do na UE,
devendo os agentes que asseguram funcoes
idénticas estar sujeitos a regras e obrigacoes
equivalentes e dispor de direitos semelhantes.

Nesse sentido, no ano de 2003, a INTERBOLSA
ird continuar a envidar esforcos para a
realizagdo efectiva de uma Compensacdo e

Liquidagdo sem fronteiras na Europa, trabalhando
para suprimir os obstdculos a conclusao de
transacgoes transfronteiras individuais: obstdaculos
técnicos ou associados as praticas de mercado,
obstdculos fiscais, promoc¢do de condigoes de
concorréncia equitativas entre prestadores de
servicos de compensacao e de liquidagdo e
implementacdo de direitos de acesso e escolha
dos procedimentos de compensacao e liquidacao.

Filiados e Emitentes
Desenvolvimento de servicos e
produtos

Na escrupulosa prossecugdo da sua missdo, a
INTERBOLSA assume como um dos vectores
estratégicos da sua actuacdo para o ano de 2003,
a pesquisa e desenvolvimento de novos produtos
e servigos que contribuam para o desenvolvimento
do mercado de capitais, através da facilitacdo da
actuagdo dos intermedidrios financeiros e das
entidades emitentes, criando condigoes
competitivas e reduzindo riscos sistémicos, ao
mesmo tempo que concretiza as suas
responsabilidades da defesa dos investidores.

Durante o primeiro semestre de 2003 a
INTERBOLSA dedicar-se-d ao estudo e andlise de
um conjunto de novos servicos a desenvolver e
implementar na segunda parte do ano, sempre
com base em sistemas de alta confianca e
flexibilidade assegurada. Saliente-se que a
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colaboracgado dos filiados na INTERBOLSA e dos
emitentes nacionais é fundamental para que estes
novos servigos correspondam, conceptualmente,
as suas necessidades e prioridades e satisfagam
os seus requisitos de eficiéncia operativa.

No que respeita a novos servigos para filiados, a
INTERBOLSA considera prioritdrio o
desenvolvimento de um servigo de transferéncia
internacional de titulos (cross border transfers) e
a dinamizacdo de um servico de empréstimo de
titulos que vise aumentar a liquidez e a
profundidade do mercado a contado.

Havendo interesse dos filiados, existe ainda a
possibilidade de serem desenvolvidos novos
servicos de gestdo de contas e de informacgao que
possibilitem aos filiados melhorar a gestao de
servigcos prestados a intermedidrios financeiros
ndo compensadores e a fundos de investimento.

A INTERBOLSA, como Agéncia Nacional de
Codificacao, vai reforgcar o seu sistema de
divulgacao de cédigos de valores, melhorando a
rapidez de difusdo de informagao. Exemplo de
medida concreta é, a difusdo da informacgao
relativa aos cédigos ISIN, maxime, na aplicacao
STD (Servico de Transferéncia de Dados). Espera-
-se que a informacao esteja igualmente disponivel
para consulta pelos Intermedidrios Financeiros
no site da INTERBOLSA.

Encontra-se igualmente em estudo a
implementacgdo, a curto prazo, de um servico de
comunicacdo electrénico para divulgacdo de
informacgoes sobre empresas e emitentes, bem
como um servico de divulgacgao e pesquisa de

informacgdo estatistica.

No que respeita as entidades emitentes, a
INTERBOLSA tem em estudo a possibilidade de
desenvolvimento de um servigco de votacdo
electréonica em Assembleias Gerais (electronic
voting), podendo ainda desenvolver, em
colaboragao com os seus filiados, servigos
especificos de registo e guarda de emissées ndo
cotadas em mercados regulamentados. Os
emitentes poderdo ainda beneficiar de uma
redefinicado dos servicos de divulgacao de
informagdo financeira e estatistica da
INTERBOLSA.

No contexto de melhoria dos produtos e servicos
da INTERBOLSA assumird particular relevancia a
redefinicdo dos processos de suporte a filiados e

emitentes, que se espera poder implementar ja
no segundo semestre de 2003. Esta redefinicdo
de processos visa manter o elevado nivel de
suporte actualmente existente melhorando a sua
qualidade através do reforco dos canais e dos
conteddos do servicos de suporte actualmente
existentes.

Marketing e comunicacao

Tendo em consideracdo o seu compromisso de
respeitar integralmente as necessidades dos seus
filiados e emitentes, a INTERBOLSA estd a
desenvolver um novo modelo de marketing e
comunicacdo que pretende implementar em 2003.

Este novo modelo, mantendo a prioridade absoluta
dada ao produto e ao servigo ao cliente, dard
maior énfase que o anterior as varidveis de
comunicacado bilateral com filiados e emitentes e
contemplard, necessariamente, uma adaptacdo
do actual precdrio da INTERBOLSA.

O reforco da politica de comunicacao terd como
objectivo permitir a INTERBOLSA perceber e
responder as necessidades dos seus clientes, de
uma forma ainda mais rdpida que a actual e, em
especial no curto prazo, visa acompanhar de
modo mais aprofundado os referidos clientes
durante o processo de migragdo em curso.

O aprofundamento das relagoes entre a
INTERBOLSA, os seus filiados e as entidades
emitentes nacionais é factor critico para o
desenvolvimento dos sistemas de suporte do
mercado de capitais nacional e para a defesa da
sua competitividade. A INTERBOLSA estd melhor
posicionada do que qualquer empresa
internacional para fornecer sistemas de liquidacao
e custodia de valores especificamente adaptados
as necessidades e caracteristicas dos
intervenientes no mercado de capitais portugués
mas para poder concretizar este potencial, precisa
de uma colaborag¢do activa destes mesmos
intervenientes.

Know-how

Na definicdo e implantacdo da sua estratégia, a
INTERBOLSA identifica como uma das suas
principais competéncias distintivas o
conhecimento do negécio de liquidagdo e custédia:
conhecimento ao nivel das normas e demais
regulamentacdo, conhecimento das actividades
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e dos processos, bem como, conhecimento
especializado e actualizado das tecnologias.

Estes conhecimentos estdo incorporados em
procedimentos, em rotinas, em manuais e,
principal e fundamentalmente, nos recursos
humanos da INTERBOLSA.

De facto, os colaboradores na INTERBOLSA sdo
os principais depositdrios de uma tradicdo de
desenvolvimento e aplicagdo de conhecimento
especializado, nesta matéria, sem paralelo em
Portugal.

Ao longo do ano de 2003, a INTERBOLSA
procurard concretizar um conjunto de iniciativas
que permitam assegurar a permanéncia das suas
key people e, ao mesmo tempo, continuar a
apetrechar a empresa com os recursos adequados
a prossecuc¢do da sua missdo e a materializagdo
e registo do vasto acervo de conhecimento de que
é titular, assim garantindo a integridade,
confianca e disponibilidade do seu know-how.

Sistemas de Tecnologias de
Informacao

No inicio do presente Relatério e Contas,
sublinhou-se que a INTERBOLSA deve fornecer
aos principais intervenientes no mercado de
capitais, sistemas eficientes de registo, depdsito
e guarda de valores mobilidrios e sistemas
avancados de liquidagdo e compensacdo das
transacgoes sobre esses mesmos valores.

O sentimento recolhido junto dos clientes é o de
que os sistemas e servicos da INTERBOLSA
apresentam caracteristicas de fiabilidade, eficacia
e seguranca.

Sem prejuizo, a INTERBOLSA analisa, em
permanéncia, a adequacado presente e futura dos
seus sistemas, assegurando a sua capacidade de
adaptacdo aos desafios vindouros e nao hesitard
em desenvolver e implantar solugées alternativas
ou complementares as actuais sempre que tal se

revele necessario.

Em 2003, e no ambito do plano de negécios a
apresentar para o triénio seguinte, serdo
estudados todos os cendrios que conduzam a
melhoria da capacidade de resposta dos sistemas
da INTERBOLSA, por forma a assegurar a
manutencao das referidas caracteristicas de
fiabilidade, eficdcia e seguranca.

Simultaneamente, a INTERBOLSA continuard a
dotar o seu Centro Alternativo de todos os meios
necessdrios a continuidade do seu funcionamento,
em caso de catdstrofe, bem como, aperfeigoara
solucgoes alternativas que permitam a empresa
fazer face a qualquer situacao de contingéncia
motivada por diferentes razoes.

Por fim, e no Gmbito de um movimento global
iniciado na sequéncia do 11 de Setembro de 2001,
a INTERBOLSA vem trabalhando, em articulagdo
com outras CSD (Central Securities Depository) e
ICSD (International Central Securities Depository),
no estudo e desenvolvimento de planos de
contingéncia e procedimentos que procuram
assegurar, em caso de repeticdo de eventos
semelhantes, a continuidade das operagoes ou o
seu restabelecimento com a maior rapidez
possivel.

Desenvolvimento organizacional

A adaptacdo da estratégia, fruto da necessaria
e permanente adequagdo a sua envolvente
especifica, suscita alteracoes regulares na
estrutura por forma a manter intacta a dinamica
e flexibilidade da capacidade de resposta da
INTERBOLSA.

A introdugcdo de novos mecanismos e
procedimentos, ao nivel da identificagao de
responsabilidades e da redefinicao dos processos
operacionais, de par com a reducdo do nimero
de niveis hierdrquicos, tem possibilitado ndo sé
a continua descentralizacdo dos processos de
decisdo corrente, alcandorada no devido
enquadramento e controlo das decisoes
estratégicas fundamentais, mas igualmente
ganhos aprecidveis de eficdcia na boa
comunicacgdo entre a Administragdo e o conjunto
dos colaboradores da empresa.

E caminho que continuard a ser trilhado durante
o ano de 2003.

Inevitavelmente, a permanente adaptacao da
estrutura passard também pela adaptacdo de
comportamentos e da cultura organizacional do
colectivo de colaboradores da empresa.

No caso especifico da INTERBOLSA, ha ainda um
aturado trabalho de alteragao de mentalidades
e de procedimentos a desenvolver, fruto natural
da situacdo de transformagdo de associacdo sem
fins lucrativos em sociedade andénima, o qual,
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apesar de ocorrida em 2000, por circunstancias
vdrias, s6 no final de 2002 comecou a ser objecto
de abordagem especifica mas que, prosseguirg,
sem hesitagoes, ao longo do ano de 2003.

E que, e pese embora o facto de a actividade
desempenhada pela INTERBOLSA se destinar a

satisfacdo de necessidades sociais e impreteriveis,
esta deve operar de acordo com os principios
normais de actuagao de uma sociedade anénima
com os necessdrios reflexos ao nivel da sua
organizacdo e estrutura, designadamente

orientando-se na direc¢do do cliente e do negécio.
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Analise economica
e financeira

Nos termos das normas contabilisticas geralmente
aceites, a INTERBOLSA faz parte do universo de
consolidacdo da Euronext Lisbon. No presente
relatério, porém, apenas se procede a andlise
econdémica e financeira individual da INTERBOLSA,
pelo que para obtencdo de informacado sobre a
conta de exploracdo do Grupo em que esta
entidade se insere deve ser consultado o relatério
e contas da Euronext Lisbon.

O exercicio de 2002 foi marcado por uma
conjuntura negativa, tanto do ponto de vista
macroeconémico, como do ponto de vista dos
mercados de capitais internacionais, o que se
traduziu, em termos nacionais, numa forte
diminuicdo da dinamica dos mercados
secunddrios de valores mobilidrios e numa
desaceleracdo da actividade dos mercados

primdrios de acgées e de obrigacées.

Tratou-se, pois, de um ano especialmente dificil
para quantos actuam profissionalmente na 6rbita
dos mercados de capitais, seja ao nivel da
organizag¢do das transacg¢oes, seja na
intermediacado financeira, seja - como é o caso
da INTERBOLSA - na prestacdo de servicos de
registo, centralizacdo, liquidagdo ou compensacao
de valores.

Nao obstante, as pecas contabilisticas do exercicio
- que a tabela que se segue procura sintetizar -
denotam um excelente desempenho, materializado
num aumento de resultados para o que
contribuiram, quer o crescimento (ainda que
moderado) dos proveitos, quer (e sobretudo) a
contencgdo dos custos.

. Sintese comparativa dos Resultados e dos Balancgos

Interbolsa - Contas Individuais

2002 2001 Variagao 2002/2001

€ € € %
Activo Liquido 17.171.994 13.046.248 4.125.746 31,6%
Passivo Liquido 2.751.784 2.504.186 247.598 9,9%
Capital Proprio 14.420.210. 10.542.062 3.878.148 36,8%
Proveitos Operacionais 12.620.463 12.352.113 268.350 2,2%
Custos Operacionais 6.818.784 7.250.231 -431.446 -6,0%
Cash Flow Operacional (EBITDA) 5.801.679 5.101.883 699.796 13,7%
Amortizagoes 290.476 375.783 -85.307 -22,7%
Resultado Operacional (EBIT) 5.511.203 4.726.099 785104 16,6%
QOutros Resultados Correntes 587.167 503.955 83.211 16,5%
Resultado Antes de Impostos 6.098.370 5.230.055 868.315 16,6%
Resultados Liquidos 4.078.148 3.351.802 726.346 21,7%
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Resultados

Os resultados liquidos da INTERBOLSA em 2002
cresceram 21,7 por cento, face ao exercicio
antecedente, fixando-se em €4 078 148. Desta
forma foi retomada a tendéncia de crescimento
dos resultados, invertendo-se a tendéncia de queda
que se havia notado no exercicio de 2001.

Deve realcgar-se, porém, que esta realidade nao
decorre de uma melhoria das condigoes exégenas,
dado que ndo s6 se manteve como se agravou
uma conjuntura adversa, pelo que antes deve ser
imputada ao posicionamento estratégico e as
politicas de racionalizagcdo de recursos da

instituicdo.

Por sua vez, e enquanto que entre 2000 e 2001
os proveitos operacionais haviam caido 16,9 por
cento, no exercicio findo contabilizou-se um

crescimento de 2,2 por cento desses proveitos.

Trata-se, pois, de um crescimento ténue, que ilustra
a continuacdo da conjuntura desfavoravel,
porquanto a expansdo das receitas da
INTERBOLSA depende, ainda, crucialmente do
mercado primdrio de valores mobilidrios.

Todavia, em termos de custos, matéria em que os
érgaos de gestao gozam de acrescidos graus de
liberdade, verificou-se uma diminuigdo de 6,0 por
cento ao nivel operacional, o que significa que,
no ano findo, foi possivel atingir um nivel acrescido
de servigcos prestados com uma menor utilizagdo

de recursos.

O contributo dos resultados financeiros, ainda
que positivo (€577 128), ficou aquém do verificado
no ano antecedente €657 341), ndo contribuindo,
pois, para a tendéncia de crescimento dos
resultados.

Proveitos e ganhos

O acréscimo de proveitos registado, ndo obstante
ser pouco expressivo em termos de valor absoluto
(€268 350) ou em termos relativos (2,2 por cento),
é ainda assim muito significativo em termos de
gestdo, na medida em que foi obtido num contexto
de forte contracgcdo das emissoes e do
concomitante exercicio de direitos. O crescimento
das receitas foi obtido sobretudo por for¢ca dos
servicos prestados as entidades emitentes (mais
4,3 por cento), uma vez que os proveitos dos
servigos prestados aos intermedidrios financeiros
apenas se expandiram 1,2 por cento.

Em termos de estrutura, tal como vinha sucedendo
em anos antecedentes, os servigos prestados aos
intermedidrios financeiros representam cerca de
60 por cento do total, e os servicos de que sao
beneficidarias as entidades emitentes
correspondem aos restantes 40 por cento. Tanto
num caso como no outro, a realizagdo de

pagamentos (de “Dividendos”, “Juros” e
“Amortizagoes”) é a principal fonte de proveitos,
somando no total quase 80 por cento do total
facturado. Reflexo da crise vigente, tanto a
utilizacao do sistema (9,2 por cento) como o
exercicio de direitos (10,4 por cento) pesam agora
menos que no passado, estando a respectiva
expansdo dependente da retoma da dindmica do
mercado de capitais nacional.

A distribuicao temporal dos proveitos espelhou
uma vez mais d tradicional sazonalidade da conta
de exploracdo da INTERBOLSA, representando o
primeiro semestre quase dois tergos (63,6 por
cento) da facturagdo total da instituicdo, fruto da
concentragdo nos primeiros seis meses de grande
parte dos fluxos financeiros associados a
distribuicao de dividendos e ao pagamento de

juros.
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Custos
e perdas

Os custos operacionais da INTERBOLSA
comparam muito favoravelmente com o ano
antecedente (€6 818 784 versus €7 250 231). Estes
nimeros sdo a expressado financeira de uma
significativa e bem sucedida politica de redugdo
de despesas, resultante da racionalizagao de
recursos que a fusdo das antigas associacées
civis sem fins lucrativos que geriam as Bolsas
nacionais, primeiro, e a integra¢cdo no grupo
Euronext NV, mais recentemente, tornaram
possivel.

O principal contributo para o valor alcancado
proveio dos custos com o pessoal (menos 19,3
por cento), particularmente por via da reducdo
do quadro de pessoal, uma vez que ao nivel dos
encargos gerais de funcionamento se verificou

um ligeiro acréscimo (mais 4,3 por cento). Além
disso, dado o modelo vigente para as taxas de
supervisao suportadas pela INTERBOLSA, o
aumento das suas receitas materializou-se
(automaticamente) num acréscimo deste tipo de

custos (mais 2,4 por cento).

No que respeita ao peso das diferentes
componentes dos custos, os encargos gerais de
funcionamento e as despesas com o pessoal
pesam praticamente o mesmo, somando no
conjunto cerca de 72 por cento dos encargos da
instituicdo, correspondendo os demais encargos
(com especial relevancia para as taxas pagas a
CMVM, no total de €1 893 069,97) a parte restante

dos custos operacionais.

Estrutura
patrimonial

O bom desempenho alcancado traduziu-se num
aumento de 31,6 por cento do patriménio total
(activo) e 36,8 por cento do patriménio liquido
(capital préprio) da INTERBOLSA, posto que o
passivo teve um ligeiro acréscimo (9,9 por cento).

Deste modo, foi refor¢cada a (excelente) autonomia
financeira de que goza a instituicdao, o que lhe
confere um elevado grau de solvabilidade, de que
é testemunha o facto de a cobertura do passivo
pelo activo e pelos capitais préprios ter passado
a ser de, respectivamente, 6,2 e 5,2 vezes. Alids,
o passivo da instituicdo é constituido por

acréscimos e deferimentos do passivo corrente

m

de funcionamento, uma vez que ndo existe passivo
financeiro de médio e longo prazo e as provisoes
(incluindo as provisoes para riscos gerais) se fixam
em somente €0,4 milhoes.

A saude patrimonial da instituigdo é ainda notéria
quando analisada a estrutura dos elementos
patrimoniais que integram o activo. Com efeito,
a componente circulante continua a representar
a parte mais expressiva do valor global (96,9 por
cento), sendo que, como habitualmente, a quase
totalidade desta componente do activo (92,8 por
cento) corresponde a depdsitos bancdrios e a

caixa.
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Rendibilidade

Em seguida sdo apresentados vdrios rdacios que
evidenciam o bom desempenho antes referido.

A INTERBOLSA proporcionou ao seu accionista
uma elevadissima rendibilidade dos capitais
proprios colocados a sua disposicao, a qual atingiu
32,7 por cento. A rendibilidade do activo foi
igualmente muito elevada (27,0 por cento), sendo
que estes indicadores se tornam ainda mais
expressivos se tomarmos em consideracdo que a
estrutura patrimonial da instituicdo, como antes
referido, se caracteriza por um reduzido grau de

alavancagem.

Para este desempenho, contribui a elevada
capacidade revelada de transformar proveitos
operacionais em cash flow (46,0 por cento) e em
resultados operacionais (43,7 por cento), a que
ndo é alheia a politica de contencdo de custos
antes documentada, além de uma significativa
competéncia na transformacao de resultados
operacionais em resultados liquidos (32,3 por
cento), ndo obstante a evolucdo das taxas de juro
nao ter permitido um contributo dos resultados
financeiros de montante idéntico ao verificado

em anos anteriores.

. Indicadores de Rendibilidade

Interbolsa - Contas Individuais
2002 - 2001
Margem Liquida [Resultado Liquido/Proveitos Operacionais] 32,3% 271%
Margem Operacional [Resultado Operacional/Proveitos Operacionais] 43,7% 38,3%
Margem Bruta [EBITDA/Proveitos Operacionais] 46,0% 41,3%
Rendibilidade do Activo Médio 27,0% 23,7%
Rendibilidade do Capital Préprio Médio 32,7% 33,0%
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Demonstracoes

financeiras e notas

BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2002 Em Euros
EXERCiCIOS
ACTIVO 31-Dez-02 31-Dez-01
Activo Amortizagoes Activo Activo
Bruto e Provisoes Liquido Liquido
IMOBILIZADO:
IMOBILIZACOES INCORPOREAS:
Despesas de instalagao 101,26 101,26 0,00 0,00
Propriedade industrial e outros direitos 1.035.152,27 966.729,47 68.422,80 11.064,71
Adiant.por conta imobilizagoes incorporeas 0,00 0,00 0,00 70.954,71
1.035.253,53 966.830,73 68.422,80 82.019,42
IMOBILIZACOES CORPOREAS:
Equipamento bdsico 1.107.037,70 863.732,49 243.305,21 383.062,38
Equipamento de transporte 184.146,85 103.929,36 80.217,49 51.054,23
Ferramentas e utensilios 745,80 745,80 0,00 83,30
Equipamento administrativo 1.296.531,19 1.153.142,68 143.388,51 220.309,03
Outras imobilizagoes corpdreas 5.871,52 3.500,28 2.371,24 4.072,38
Adiant. por conta imob. corpéreas
2.594.333,06 2.125.050,61 469.282,45 658.581,32
INVESTIMENTOS FINANCEIROS:
Titulos e outras aplicagoes 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

DIiVIDAS DE TERCEIROS - Curto prazo:
Clientes, c/c
Empresas do grupo
Estado e outros entes publicos

Outros devedores

APLICACOES DE TESOURARIA:

Outras aplicagoes de tesouraria

23.260,14 23.260,14 5.319,81
23.260,14 23.260,14 5.319,81
191.658,22 191.658,22 218.435,68
0,00 0,00 0,00
313.988,91 313.988,91 312.573,04
14.494,72 14.494,72 54.840,82
520.141,85 520.141,85 585.849,54
0,00 0,00 498.799,57

0,00 0,00 498.799,57

DEPOSITOS BANCARIOS :

Depésitos a prazo

15.347.921,00

15.347.921,00

10.402.739,49

15.347.921,00

15.347.921,00

10.402.739,49

DEPOSITOS BANCARIOS E CAIXA:
Depésitos bancdrios

Caixa

ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS:
Acréscimos de proveitos

Custos diferidos

83.402,69 83.402,69 81.213,33
0,00 0,00 0,00
83.402,69 83.402,69 81.213,33
158.037,21 158.037,21 189.975,91
500.331,13 500.331,13 540.555,21
658.368,34 658.368,34 730.531,12

Total de amortizagoes

Total de provisoes

Total do activo

20.263.875,90

3.091.881,34

0,00

———

3.091.881,34

17.171.994,56

13.046.248,89
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CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

CAPITAL PROPRIO:

CAPITAL

RESERVAS LEGAIS

OUTRAS RESERVAS
RESULTADOS TRANSITADOS

RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO

Total do capital préprio

PASSIVO:

PROVISOES PARA RISCOS E ENCARGOS:
Provisoes para pensoes

Outras provisoes para riscos e encargos

DIVIDAS A TERCEIROS - Curto prazo:
Dividas a instituigoes de crédito
Fornecedores, c/c
Fornecedores, facturas em recepg¢do. e conferéncia
Empresas do grupo
Fornecedores de imobilizado, c/c
Estado e outros entes publicos

Outros credores

ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS:
Acréscimos de custos
Proveitos diferidos

Total do passivo

Total do capital proprio e do passivo

O Técnico Oficial de Contas (N° 15919)

Lino Matos

Em Euros

EXERCICIOS

31-Dez-02

31-Dez-01

5.500.000,00 5.000.000,00
803.605,18 468.425,00
4.038.457,58 1.721.835,92
0,00 0,00
10.342.062,76 7.190.260,92
4.078.147,58 3.351.801,84
14.420.210,34 10.542.062,76

0,00 0,00
400.000,00 400.000,00
400.000,00 400.000,00

0,00 0,00

471.619,56 259.131,96

0,00 0,00

0,00 0,00
294.105,79 487.993,26
589.915,25 168.766,97
199.569,61 126.579,15

1.555.210,21 1.042.471,34
750.707,95 1.034.930,00
45.866,06 26.784,79
796.574,01 1.061.714,79
2.751.784,22 2.504.186,13

17.171.994,56

13.046.248,89

O Conselho de Administracdao
Manuel Alves Monteiro

Abel Sequeira Ferreira

Luis Fragoso
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CUSTOS E PERDAS
Fornecimentos e servigos externos
Custos com o pessoal

Remuneragoes
Encargos sociais:
Pensoes

Outros

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS
31 de Dezembro de 2002

1.699.675,03

133.648,42
588.236,79

Amortizagoes do imobilizado corpéreo e incorporeo 290.476,48

Provisoes
Impostos

Outros custos operacionais

Juros e custos similares:

Outros

Custos e perdas extraordindrios

Imposto sobre o rendimento do exercicio

Resultado Liquido do exercicio

0,00

2.606,76
1.896.734,05

34.281,93

EXERCiCIOS

31-Dez-2002

2.497.883,03

2.421.560,24

290.476,48

1.899.340,81

(Em Euros)

31-Dez-2001

1.941.320,09

22.717,86
1.034.940,29

375.783,36
0,00

1.677,70
1.855.624,46

7.109.260,56

34.281,93

7.143.542,49
32.594,02

7.176.136,51
2.020.222,02

9.196.358,53
4.078.147,58

13.274.506,11

39.121,05

2.393.950,10

2.998.978,24

375.783,36

1.857.302,16

7.626.013,86

39.121,05

7.665.134,91
1.026.480,45

8.691.615,36
1.878.252,67

10.569.868,03
3.351.801,84

13.921.669,87




(Em Euros)

EXERCICIOS
PROVEITOS E GANHOS 31-Dez-2002 31-Dez-2001
Prestagoes de servigos 12.620.463,42 12.352.112,83
Proveitos suplementares 0,00 0,00
Outros proveitos e ganhos operacionais 0,00 0,00 0,00
(B) 12.620.463,42 12.352.112,83
Rendimentos de titulos negocidveis
e outras aplicagoes financeiras:
Outros 600.209,91 686.762,96
Outros juros e proveitos similares:
Outros 11.200,53 611.410,44 9.699,20 696.462,16
(D) 13.231.873,86 13.048.574,99
Proveitos e ganhos extraordindrios
Outros 42.632,25 873.094,88
(F) 13.274.506,11 13.921.669,87
Resumo:

Resultados operacionais: (B) - (A) =
Resultados financeiros: [ (D) - (B) |- [ (C) - (A) ] =
Resultados correntes: (D) - (C) =
Resultados antes de impostos: (F) - (E) =
(F)- =

Resultado liquido do exercicio: (F) - (G)

5.511.202,86
577128,51
6.088.331,37
6.098.369,60
4.078.147,58

4.726.098,97

657.341,11
5.383.440,08
5.230.054,51
3.351.801,84

O Técnico Oficial de Contas (N° 15919)

Lino Matos

L 3
INTERBOLSA
O Conselho de Administracao
Manuel Alves Monteiro
Abel Sequeira Ferreira

Luis Fragoso
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DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR FUNCOES
Em conformidade com a Directriz Contabilistica n2 20

Vendas e prestagoes de servigos
Custos das vendas e das prestagoes de servigos

Resultados brutos

Outros proveitos e ganhos operacionais
Custos de distribui¢do

Custos administrativos

Outros custos e perdas operacionais

Resultados operacionais

Custo liquido de financiamento
Ganhos (perdas) em filiais e associadas
Ganhos (perdas) em outros investimentos

Resultados correntes

Custos e Perdas Extraordindrios
Proveitos e Ganhos Extraordindrios

Resultados antes de impostos

Impostos sobre os rendimentos
Resultados liquidos

Resultados por acgdo

2000
12.620.463,42
3.905.418,50
8.715.044,92

0,00
0,00
1.146.755,83
2.057.086,23
5.511.202,86

0,00

0,00
577128,51
6.088.331,37

32.594,02
42.632,25
6.098.369,60

2.020.222,02
4.078.147,58
0,74

EXERCiCIOS

(Em Euros)

2001

12.352.112,83
3.880.790,05
8.471.322,78

0,00
0,00
1.269.485,67
2.475.738,14
4.726.098,97

0,00

0,00
657.341,11
5.383.440,08

1.026.480,45
873.094,88
5.230.054,51

1.878.252,67
3.351.801,84
0,67
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DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA

Actividades operacionais
Recebimentos de clientes
Pagamento a fornecedores
Pagamento ao pessoal
Fluxo gerado pelas operacoes
Outros recebimentos relativos a actividade operacional
Outros pagamentos relativos a actividade operacional
Portaria n®. 1 338/2000
Estado e outros Entes Publicos
Outros
Fluxo gerado antes das rubricas extraordindrias
Recebimentos relacionados com rubricas extraordindrias

Pagamentos relacionados com rubricas extraordindrias

Fluxo das actividades operacionais

Actividades de investimento
Recebimentos provenientes de:
Imobilizagées corpdreas
Imobilizagoes incorpéreas
Juros e proveitos similares
Montante bruto

Imposto sobre o rendimento (IRC)

Pagamentos respeitantes a:
Imobilizagoes corpdreas

Imobilizagoes incorpéreas

Fluxo das actividades de investimento

Actividades de financiamento
Pagamentos respeitantes a:
Amortizacdes de contratos de locacao financeira
Juros e custos similares

Dividendos

Fluxo das actividades de financiamento

Variagao de caixa e seus equivalentes
Efeito das diferencas de cambio
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

Discriminagdo dos componentes de caixa e seus equivalentes
Numerdrio
Depésitos bancdrios imediatamente mobilizaveis
Aplicagoes de tesouraria

Disponibilidades constantes do balango

(Em Euros)
EXERCICIOS
31-Dez-02 31-Dez-01

14.922.530,38 14.445.468,10
2.571.352,00 2.159.898,69
1.797.894,16 2.393.802,08
10.553.284,22 9.891.767,33
0,00 0,00
0,00 0,00
1.810.358,77 2.016.639,30
4.287.672,15 8.768.667,73
5.038,95 9.648,93
4.450.214,35 -903.188,63
15.288,28 64.260,12
697,28 558,66
4.464.805,35 -839.487,17
4.233,11 0,00
25,66 0,00
643.342,49 622.061,83
-128.096,87 -124.408,44
519.504,39 497.653,39
257.117,90 221.351,47
53.876,01 10.809,90
310.993,91 232.161,37
208.510,48 265.492,02
0,00 0,00
34.714,81 39.373,09
190.000,00 1.745.792,63
224.714,81 1.785.165,72
-224.714,81 -1.785.165,72
4.448.601,02 -2.359.160,87
-29,72 -24,96

10.982.752,39

13.341.938,22

15.431.323,69

10.982.752,39

0,00
83.402,69
15.347.921,00

0,00
81.213,33
10.901.539,06

15.431.323,69

10.982.752,39
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Anexo ao Balanco e a Demonstracao dos Resultados

( valores expressos em euro (€))

NOTA INTRODUTORIA

A INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacao e de Sistemas Centralizados de Valores
Mobilidrios, S.A. (abreviadamente, INTERBOLSA) foi constituida por escritura de 10 de Fevereiro de
2000, lavrada no 12. Cartério Notarial de Lisboa, sendo actualmente detida a 100% pela EURONEXT
LISBOA - Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S. A (abreviadamente, EURONEXT). A sua
actividade consiste na gestdo de sistemas de liquidacdo e de sistemas centralizados de valores
mobilidrios.

A INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacdo e de Sistemas Centralizados de Valores
Mobilidrios, S.A. encontra-se matriculada na Conservatoéria do Registo Comercial do Porto - 2°. Seccao
sob o nimero 55 425, pasta n.2 22 736 .

O contetddo das contas de balanco, demonstracoes de resultados, fluxos de caixa, anexos e restantes
mapas sao referentes ao periodo de 01.01.2002 a 31.12.2002 e sdo compardveis com o periodo
anterior.

As notas que se seguem respeitam a numeragdao sequencial definida no Plano Oficial de Contabilidade.
As notas cuja numeracgdo se encontra ausente deste documento ou ndo sao aplicaveis a Empresa ou
a sua apresentacdo ndo é relevante para a leitura das demonstracoes financeiras anexas.

3. BASES DE APRESENTAGAO E PRINCIPAIS
CRITERIOS VALORIMETRICOS UTILIZADOS

O balanco e demais demonstragées financeiras foram elaborados respeitando os principios e normas
do Plano Oficial de Contabilidade (POC), aprovado pelo decreto-lei n.2 410/89, 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 demonstracgoes 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 demonstragoes financeiras foram
os seguintes:

a) Imobilizacoées Incorpéreas
As imobilizacées incorpdreas encontram-se registadas ao custo de aquisi¢do.

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

b) Imobilizacées Corpéreas
As imobilizacoes corpéreas encontram-se registadas ao custo de aquisicdo.

As reintegracoes 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 atil estimada dos
bens.
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c) Investimentos Financeiros

Sdo expressos pelo respectivo custo historico, ndo tendo sido efectuada qualquer provisao em
virtude de nao ter sido considerada necessdria, tendo em conta as caracteristicas da aplicagdo.

e) Acréscimos e Diferimentos

A Empresa regista nestas rubricas as despesas e as receitas que serdo imputadas aos resultados
de exercicios futuros, bem como os custos e proveitos, ja ocorridos e que serdo liquidados em
exercicios seguintes. O detalhe e a natureza destas rubricas encontram-se descritos na Nota 48.

f) Provisdo para Riscos Legais e Operacionais

Manteve-se a Provisdo, “ Outras provisoes para riscos e encargos “, constituida nos exercicios
anteriores, para fazer face a outros riscos e encargos em que a INTERBOLSA poderd vir a incorrer,
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 cotacoes utilizadas para conversdo em euro das contas incluidas no balango e na demonstracao
dos resultados foram as taxas bilaterais de referéncia implicitas na taxa de conversao fixada para
cada uma delas face ao euro. Por forca legal, qualquer transac¢do entre as moedas dos paises da
unido monetdria exige a passagem pelo euro.

6. IMPOSTOS

A INTERBOLSA manteve no exercicio de 2002 a provisdo para outros riscos e encargos no montante
de € 400.000,00 que foi acrescida @ matéria colectdvel, no respectivo exercicio . Em consequéncia,
foi reconhecido nas demonstracoes financeiras da Empresa que havia um imposto diferido activo no
montante de € 132.000,00, que se manteve.

A diferenca entre o custo contabilistico e o custo fiscal, resultante da introdugdo de um fundo de
pensoes no exercicio anterior, leva-nos a considerar temporariamente o reconhecimento de um imposto
diferido activo, em 31 de Dezembro de 2002 esse valor é de € 200.179,81.

De acordo com a legislacdao aplicavel, as declaragées fiscais estdo sujeitas a revisdo e correc¢do por
parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (dez anos para a Seguranga Social).
Deste modo, as declaracées fiscais da INTERBOLSA poderdo vir ainda a ser sujeitas a revisdo. E
entendimento do Conselho de Administracdo que eventuais correccoes resultantes de revisoes e
inspecgoes por parte das autoridades fiscais nao terao um efeito significativo nas demonstracgoes
financeiras em 31 de Dezembro de 2002.
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7. PESSOAL AO SERVICO DA EMPRESA

Quantidade de pessoas ao servico em 31.12.2002 :

Departamentos

Assessoria do Conselho de Administragdo
Departamento Juridico

Auditoria

Secretariado do Conselho de Administracao
Central de Valores Mobilidrios (*)
Departamento de Informdtica
Departamento de Marketing
Departamento de Recursos Humanos
Departamento Administrativo e Financeiro

Total

N.2 Colaboradores

2

(*) A Agéncia Nacional de Codificacdo encontra-se funcionalmente ligada a Central de Valores Mobilidrios

(**) As funcoes de Recursos Humanos sao exercidas em regime de sub-contratagdo.

8. IMOBILIZADO INCORPOREO

Em 31 de Dezembro de 2002, esta rubrica decompunha-se da seguinte forma:

Imobilizagées Incorpéreas:
Despesas de instalagao
Propriedade ind. e outros direitos

Adiant. por imob. Incorpéreas

TOTAL GERAL

IMOBILIZADO INCORPOREO

Valor Amortizagoes Valor

Bruto Acumuladas liquido
101,26 101,26 _
1.035.152,27 966.729,47 68.422,80
1.035.253,53 966.830,73 68.422,80
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10. MOVIMENTOS OCORRIDOS NO ACTIVO IMOBILIZADO

Os movimentos ocorridos nas contas de imobilizacoes incorpéreas, imobilizagoes corpéreas,
investimentos financeiros e correspondentes amortizagoes acumuladas, apresenta-se, no periodo, da

seguinte forma:

Rubricas

Imobilizagoes Incorpéreas:
Despesas de instalagao
Propriedade ind. e outros direitos

Adiant. Por imobilizagées incorpéreas

Imobilizagoes Corporeas:
Equipamento bdsico
Equipamento de transporte
Ferramentas e utensilios
Equipamento adm./mobilidrio
Outras imobilizagoes corpéreas

Ad.por conta de imob. corpéreas

Investimentos Financeiros:

Outras empresas - ANNA

TOTAL GERAL

Rubricas

Imobilizagoes Incorpdreas:
Despesas de instalagao

Propriedade ind. e outros direitos

Imobilizagoes Corporeas:
Equipamento bdsico
Equipamento de transporte
Ferramentas e utensilios
Equipamento administrativo

Outras imobilizagoes corpdreas

Investimentos Financeiros:

Partes de capital

TOTAL GERAL

IMOBILIZADO BRUTO

Saldo em ~ Saldo em
Aumentos Redugoes

31-12-2001 31-12-2002
101,26 - - 101,26
1.109.602,47 97.149,08 171.599,28 1.035.152,27
70.954,71 26.194,37 97.149,08 -
1.180.658,44 123.343,45 268.748,36 1.035.253,53
1.333.476,44 - 226.438,74 1.107.037,70
230.846,38 87.102,05 133.801,58 184.146,85
3.409,83 - 2.664,03 745,80
1.425.036,75 6.218,23 134.723,79 1.296.531,19
8.303,16 - 2.431,64 5.871,52
3.001.072,56 93.320,28 500.059,78 2.594.333,06
1.195,29 - - 1.195,29
1.195,29 - - 1.195,29
4.182.926,29 216.663,73 768.808,14 3.630.781,88

AMORTIZACOES ACUMULADAS E PROVISOES

Saldo em ~ Saldo em
Aumentos Redugoes

31-12-2001 31-12-2002
101,26 - - 101,26
1.098.537,76 39.790,99 171.599,28 966.729,47
1.098.639,02 39.790,99 171.599,28 966.830,73
950.414,06 139.556,30 226.237,87 863.732,49
179.792,15 34.813,76 110.676,55 103.929,36
3.326,53 - 2.580,73 745,80
1.204.727,72 75.986,55 127.571,59 1.153.142,68
4.230,78 733,94 1.464,44 3.500,28
2.342.491,24 251.090,55 468.531,18 2.125.050,61
3.441.130,26 290.881,54 640.130,46 3.091.881,34

57

—

INTERBOLSA



—

INTERBOLSA

14. OUTRAS INFORMACOES RELATIVAS AS IMOBILIZACOES CORPOREAS

Imobilizagoes em poder de terceiros:

€ 192.311,07
€401.062,15

423 - Equipamento bdsico

426 - Equipamento administrativo

15. AINTERBOLSA, MANTEM OS SEGUINTES BENS EM REGIME DE
LOCACAO FINANCEIRA

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

Em 31 de Dezembro de 2002, INTERBOLSA , mantinha como locatdria, relativas a rendas de contratos
de locagao financeira , no montante global de 240.494,92 €.

Amortizagoes Juros Rendas
Vincendas Vincendos Vincendas
Anos
2003 144.073,49 15.988,80 160.062,29
2004 96.421,43 4.347,49 100.768,92
240.494,92 20.336,29 260.831,21

23. DIVIDAS DE COBRANCA DUVIDOSA

Em 2002.12.31, nao existem Créditos de cobranca duvidosa .

24. DIVIDAS DOS ORGAOQS SOCIAIS

Ndo existem nesta data com relacdo aos 6rgaos de administracao, direccao e fiscalizacgo da sociedade,
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 € 118,00.

31. FUNDO DE PENSOES

Por contrato de 27 de Dezembro de 2001 foi constituido um fundo de pensoes de beneficio definido,
que se denomina “ Fundo de Pensoes da INTERBOLSA “ com o objectivo de garantir o pagamento de
pensdes de reforma por velhice ou invalidez e de sobrevivéncia, independentemente da Seguranca
Socidal, o referido Fundo de Pensoes, com duracao por tempo indeterminado e gerido pela CGD Pensoes
- Sociedade Gestora de Fundos de Pensoes, S.A., engloba responsabilidades com efeitos contados
desde a data de constituicdo da INTERBOLSA.

O Fundo foi constituido tendo como objectivo a melhor optimizacao fiscal para os trabalhadores e
para a INTERBOLSA, pelo que, nos termos da legislagcdo em vigor, e apds anuéncia do Instituto de
Seguros de Portugal, a INTERBOLSA vem realizando o pagamento diferido (por quatro anos) das
referidas responsabilidades passadas.

Desta forma, durante o ano de 2002, o Fundo de Pensoes foi reforcado no respectivo montante anual
bem como em um quarto do valor relativo ao montante relativo as responsabilidades passadas.

O Patriménio do Fundo de Pensées durante o ano de 2002 foi reforcado com a entrada em dinheiro
de € 233.829,52 ( duzentos e trinta e trés mil, oitocentos e vinte nove euros e cinquenta e dois céntimos),
sendo de contribuicdo normal referente ao exercicio corrente de € 106.113,80 e € 127.715,72 para a
amortizacao do défice referente as responsabilidades passadas.
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A avaliacdo actuarial com referéncia a 31 de Dezembro de 2002 indicava uma responsabilidade de
servigos passados com reformas por velhice e sobrevivéncia diferida no valor de € 1.127.140,43 (um
milhao, cento e vinte sete mil, cento e quarenta euros e quarenta e trés céntimos).

A evolucdo dos activos do Fundo e a composicao decidida em termos de distribuicdo por segmentos
de investimento, traduziram-se numa rentabilidade acumulada de 3,20%.

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

-
Acréscimos e diferimentos - Custos Diferidos:
Custo de beneficios de reforma a amortizar
Responsabilidade do Fundo (em 31-12-2002) 1.127.140,43
Rendibilidade e reforgos (em dinheiro) 738.008,72
398.131,71

34. PROVISOES ACUMULADAS

As contas de provisoes acumuladas apresentam em 31 de Dezembro de 2002 o seguinte desdobramento:

Rubricas 331?:2?2221 Reforgo Anulacao 3?-]1'(;?2((?)[(1)12
Provisoes para Riscos e Encargos:
Outros Riscos e Encargos 400.000,00 400.000,00
400.000,00 - - 400.000,00

35. FORMA DE REALIZACAO DO CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2002, o capital da Sociedade encontra-se representado por 5.500.000 de
accoes 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 2002, é detido em 100% pela EURONEXT LISBOA -
Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S. A. .

40. DECOMPOSICAO DA RUBRICA DE CAPITAL PROPRIO

A decomposicdo e movimentacdo do Capital Préprio em 31 de Dezembro de 2002, apresenta-se da
seguinte forma:

Rubricas ;(_]1'(;?2321 Aumentos Reducoes 3??:2?2232
Capital 5.000.000,00 500.000,00 5.500.000,00
Reservas 2.190.260,92 3.351.801,84 700.000,00 4.842.062,76
Resultado liquido do exercicio 3.351.801,84 4.078.147,58 3.351.801,84 4.078.147,58
10.542.062,76 7.929.949,42 4.051.801,84 | 14.420.210,34

59

—

INTERBOLSA



43. REMUNERACOES ATRIBUIDAS AOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS

As remuneracoes atribuidas aos membros dos 6rgados sociais no periodo findo em 31 de Dezembro
de 2002, foram, respectivamente:

31-12-2002 31-12-2001
Conselho de Administragao 225.053,79 196.638,96
Conselho Fiscal 13.560,85 11.970,96
Mesa da Assembleia Geral 6.234,96
244.849,60 208.609,92

45, DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS FINANCEIROS

Saldo em Saldo em
31-12-2002 31-12-2001
Custos e perdas
681 - Juros suportados 30.803,93 36.432,43
685 - Diferencas cambio desfavordveis 32,00 25.87
688 - Outros custos e perdas financeiros 3.446,00 2.662,75
821 - Resultados financeiros 577.128,51 657.341,11
611.410,44 696.462,16
Proveitos e ganhos
781 - Juros obtidos 611.381,90 696.422,28
785 - Dif. cdmbio favordveis 2,28 ,50
g 786 - Descontos de p.p. obtidos ,01 17,71
INTERBOLSA
788 - Outros prov. e ganhos fin. 26,25 21,67
611.410,44 696.462,16

46. DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Saldo em Saldo em
31-12-2002 31-12-2001
Custos e perdas
691 - Donativos 400,00 473,86
694 - Perdas em imobilizagoes 31.896,74 287,47
695 - Multas e penalidades 297,28 84,80
698 - Outros custos e perdas extraordindrias 1.025.634,32
32.594,02 1.026.480,45
Proveitos e ganhos
794 - Ganhos em imobilizagoes 18.904,44
796 - Redugao amortizagoes e provisoes 350.000,00
797 - Correccoes relativas a exercicios anteriores 2.309,17
798 - Outros proveitos e ganhos extraordindrios 21.418,64 523.094,88
841 - Resultados extraordindrios. (10.038,23) 153.385,57
32.594,02 1.026.480,45
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48. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

Em 31 de Dezembro de 2002, estas rubricas apresentavam a seguinte composigdo:

RUBRICAS
Acréscimos de Custos:

Remuneragoes a liquidar

Outros acréscimos de custos

Total de Acréscimos e Diferimentos Passivos
Proveitos diferidos:

Filiagdo e receber

Total de proveitos diferidos

Total de Acréscimos e Diferimentos Passivos

Custos Diferidos:
Contratos de assisténcia
Seguros
Outros custos diferidos

Imposto sobre o rendimento antecipado
Acréscimos de Proveitos
Juros a receber

Imposto sobre o rendimento antecipado

Total de Acréscimos e Diferimentos Activos

31-12-2002 31-12-2001
223.693,59 256.686,45
527.014,36 778.243,55
750.707,95 1.034.930,00

45.866,06 26.784,79
45.866,06 26.784,79
796.574,01 1.061.714,79
105.077,96 106.256,11
53.396.69 52.643,32
9.676,67 9.440,01
332.179,81 372.215,77
500.331,13 540.555,21
158.037,21 189.975,91
158.037,21 189.975,91
658.368,34 730.531,12

49. OUTROS DEVEDORES E CREDORES

Em 31 de Dezembro de 2002, esta rubrica apresentava a seguinte composicdo:

Outros devedores
Pessoal
Consultores e Assessores e Intermedidrios

Outros Devedores Diversos

Outros credores
Pessoal
Fornecedores de imobilizado

Outros credores

Saldo em Saldo em
31-12-2002 31-12-2001
118,00 1.714,52
- 6.120,25
37.636,86 52.325,86
37.754,86 60.160,63
5.665,11 17.083,82
294.105,79 487.993,26
193.904,50 109.495,33
493.675,40 614.572,41
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50. OUTRAS INFORMACOES

a) Acordo firmado entre o Conselho de Administracdo e os representantes dos
trabalhadores

No dia 12 de Julho ocorreu uma greve dos trabalhadores da INTERBOLSA que originou a interrupcao
da actividade da empresa durante esse dia.

Na sequéncia da paralisagdo, o Conselho de Administragcdo da Interbolsa celebrou um acordo que
fixa um conjunto de principios a cumprir no caso de rescisdo de contratos por vontade da entidade
patronal, bem como as condi¢cées de reforma e de pré-reforma.

Este acordo poderd ter implicacoes financeiras apenas na hipétese de se celebrarem rescisoes
contratuais. Ndo existindo de momento nenhum plano de restruturagcdo a implementar, que
venha a originar rescisdo de contratos ou o estabelecimento de pré-reformas, ndo é possivel
quantificar os eventuais impactos financeiros que a celebragcdo deste acordo possa originar
para a empresa.

b) Taxa devida a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidgrios

Actualmente, sobre esta matéria rege o artigo 5.2 da Portaria n.2. 1303/2001, publicada no Didrio da
Republica, | Série-B, n.® 271, de 22 de Novembro, o qual refere que as entidades gestoras de sistemas
centralizados de valores mobilidrios ou de sistemas de liquidacao devem, a CMVM, uma taxa de 15%
sobre as comissoes por elas cobradas nessa qualidade.

Anteriormente a supra mencionada norma, esta matéria estava disciplinada pelo artigo 5.2 da Portaria
n.2. 313-A/2000, publicada no Didrio da Republica, Il Série, suplemento, n.® 50, de 29 de Fevereiro,
que entrou em vigor em 01 de Marco (alterada pela Portaria n.2. 1338/2000, publicada no Didrio da
Republica, Il Série, n.2 205 de 05 de Setembro) e revogada pela Portaria n.2 1303/2001, de 22 de
Novembro, artigo este que impunha igual regime ao actualmente em vigor.

O valor devido a CMVM e relativo ao exercicio de 2002, no montante de € 1.893.069,97, foi contabilizado
na conta “6591 - Outros custos operacionais”.

c) Comissoes cobradas pela INTERBOLSA

A data de 31 de Dezembro de 2001, as comissoes cobradas pela INTERBOLSA, como contraprestagdo
dos servicos prestados, encontravam-se definidas no Regulamento da INTERBOLSA n.2 4/2001, relativo
ao Precdrio, e que entrou em vigor em 07 de Agosto de 2001. Este Regulamento foi posteriormente
alterado pelos Regulamentos da INTERBOLSA n.2 s 7/2001, que entrou em vigor em 03 de Setembro
de 2001, e n.2 8/2002, que entrou em vigor em 14 de Outubro de 2002.

Anteriormente ao mencionado Regulamento da INTERBOLSA n.® 4/2001, a matéria relativa as comissées
cobradas encontrava-se definida no Regulamento da INTERBOLSA n.2 1/2000, cuja entrada em vigor
ocorreu em 01 de Margo de 2000 (com as alteragoes introduzidas pelos Regulamentos da INTERBOLSA
n.2s 2/2000 a 2/2001).

d) Seguros

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

“ Multi-Risco Equipamento Electrénico “;

“ Responsabilidade Civil “.

62



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

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

> Destruigdo de titulos nas instalacoes do segurado, incluindo custos de reposi¢ao;
> Danos maliciosos a sistemas informaticos;

> Danos maliciosos a base de dados;

> Custos de limpeza de sistemas informdticos;

> Danos por erros e omissoes.

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 Apdlice, atingindo a soma anual, este montante
serd automaticamente reposto até ao limite maximo do capital anual, até final da anuidade. Ha
anualmente uma auditoria efectuada por peritos internacionais dos resseguradores da Companhia
de Seguros “Companhia de Seguros Fidelidade, S.A. “ para verificacao da conformidade do mesmo.

e) Créditos pendentes

Na conta “ Outros devedores ” e por contrapartida de “ Outros credores ” estd contabilizado o valor
referente as operacoes de Recompras, cuja execucdo estava pendente de realizagdo na data de 31
de Dezembro de 2001.

As operacoes de recompra encontram-se previstas no Regulamento da INTERBOLSA n.® 5/2001

(actualmente artigo 25.° na redaccdo dada pelo Regulamento da INTERBOLSA n.2 7/2002).

Estas operacgées, que se encontravam anteriormente previstas no artigo 463.°2 do Cédigo do Mercado
de Valores Mobilidrios e no artigo 43.° do Regulamento Geral da Central de Valores Mobilidgrios e do
Sistema de Liquidagdo e Compensacgao, passaram, a partir de 01 de Marco de 2000, com a entrada
em vigor do Cédigo dos Valores Mobiliarios (CVM), aprovado pelo Decreto-Lei n.2 486/99 de 13 de
Novembro, e demais legislacdo complementar, a estar contempladas na alinea b), do n.? 3 do artigo
280.2, do CVM, e no artigo 18.2 do Regulamento da CMVM n.2 15/200 e, a partir de 02 de Outubro
de 2000, data da entrada em vigor dos Regulamentos operacionais da INTERBOLSA, no Regulamento
da INTERBOLSA n.® 4/2000 (artigo 24.°), revogado pelo Regulamento da INTERBOLSA n.® 5/2001, que
entrou em vigor em 03 de Setembro de 2001.

O Regulamento da INTERBOLSA n.2 5/2001, foi, posteriormente, alterado pelos Regulamentos da
INTERBOLSA n.2 s 1/2002, que entrou em vigor em 16 de Janeiro de 2002, 2/2002 que entrou em vigor
em 01 de Fevereiro de 2002, 3/2002, que entrou em vigor em 27 de Maio de 2002 e 7/2002, que
entrou em vigor em 14 de Outubro de 2002.

Em 2002.12.31 o saldo desta conta, em consequéncia destes movimentos, estava acrescido de
€96.715,89.

Porto, 21 de Janeiro de 2003

O Técnico Oficial de Contas (N° 15919) O Conselho de Administracdo

Lino Matos Manuel Alves Monteiro
Abel Sequeira Ferreira

Luis Fragoso
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Anexos

Proposta de aplicacao
de resultados

No exercicio de 2002, a INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidagdo e de Sistemas
Centralizados de Valores Mobilidrios, S.A., obteve um lucro de 4.078.147,58 (Quatro milhoes, setenta
e oito mil, cento e quarenta e sete euros e cinquenta e oito céntimos).

Nestes termos, e no exercicio da competéncia que lhe confere o artigo 19.2 dos Estatutos, o Conselho
de Administracdo propée a seguinte aplicacdo do lucro do exercicio:

> Reserva legal -€ 407.814,76 (Quatrocentos e sete mil, oitocentos e quatorze euros e setenta e seis
céntimos);

> Reservas livres (o remanescente) - € 3.670.332,82 (Trés milhoes, seiscentos e setenta mil, trezentos
e trinta e dois euros e oitenta e dois céntimos).

Mais se propée a nao distribuicdo de dividendos ao accionista tnico.

Nos termos do art.® 397.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais, informam-se os senhores accionistas
de que a sociedade ndo concedeu quaisquer empréstimos ou créditos aos seus administradores, ndo
efectuou pagamentos por conta deles, ndo prestou garantias a obrigagoes por eles contraidas, nem
INTERBOLSA lhes facultou quaisquer adiantamentos de remuneragoes, bem como, ndo celebrou quaisquer contratos

com os seus administradores, directamente ou por interposta pessoa.

Porto, 21 de Janeiro de 2003

O Conselho de Administracao
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Certificacao Legal das Contas (1/2)

Sececerellnte b Bramsorr O e de Corta

CERTIFICACAD LEGAL DAS CONTAS

Intradugio

1. Examindmos as demonstragoes financeiras ancaas de INTERBOLSA = Sociedade
Gestora de Sistemas de Liquidsgio ¢ de Sistemus Centralizados de Valores
Mobilidinos, 5.4, a8 quais compreendem o Balanco em 31 de Derembro de 2002
gue evideneia um total de 17,171,995 Euros ¢ Capilais proprios de
14420210 Buros, mcluindo um resulado liquido de 4078148 Euros, as
Demaonstragies dos resultados por naturessis ¢ por fungies ¢ a Demaonstrogio dos
Musios de caisa do exercic findo naguela data e o8 comespondentes Ancaos,

Responsabilidades L — e}
INTERBOLSA

2, I da responsabilidade do Consclho de Admimistragio Ja Empresa 2 preparagio de

demansteagies financeiras gue apresentem de fonma verdadeina ¢ apropriada a

posigio Nnanceir de Empresa. o resultado dus suas operagies ¢ os seus flusoes de

caiza, bem como a adopgo de politicas ¢ crilénos contabilisticos adequados ¢ &

manutengdo de um sislema de controlo intemo aproprisdo. A nossa

responsabilckide CONSISIE ¢m exProssar wms opinaiao pmi'ms'mnul [ |rujcpm:h.'nlf:,

Peiseadi to nosse exame digguelis demonsingies inanceins,

Ambito

30 Oexame aque procedemos for efectuado de acondo com as Normis Téonicas ¢ as
Directnzes de Revisao/Awditona da Ondem dos Revisones Oficuns de Contas, as
uzis exigem gue este sepn planeado ¢ executado com unhjr:u:lim de ohter um
grun de seguranga acitavel sobre se as demonstragdes financeiras estio isentus de
distorgoes matenalmente relevanies, Este exame incluiv a venficagio, numa base
de amasirgem, o Suporte dinn qu.m“iau. I i.nl'l:lquﬂcﬂ d'i\'utgud:u: i
demonsiragies Ninanceiras ¢ ¢ avalingho das estimativas, bascadas em juizos ¢
entenos defmdos pelo Conselha de Administracan, whilizadas nd sua prepanigan,
Este exame incluiw, igualmenie, a apreciagio sebre se sho adoquadas as politicas
corlabilisticas adoptadas ¢ a sua divalgagho, tendo cm conta as Grounstineas, a
venficagho da aplicabilidade do principio da continuidade Jdas operagies e a
apreciagio sobre se ¢ adequada, em termos glohais, o apresentagio dos
demonstraghes financeiras, Entendemos que o exame efectuado proporcion: uma
biesg aeeiive| para aexpressiio da nassa opinido,
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Certificacdo Legal das Contas (2/2)
]

Opinidio

4. Em nossa opimeso, as demonstragoes Ninanciras refendies no parigraio [ acin,
apresentam de forma vercudeira ¢ aproprizda. em todos o5 aspectos
matenalmente relevantes, a pesigio financeim de INTERBOLS A = Saciedade
Gestor de Sistemis de Liguidagio ¢ de Sistemas Ceontralizados de Vadomnes
Mobiliinos, 5.A. em 31 de Desembro de 2002, bem como o resultado das suas
operaghes € 06 seus Nuyos de caxa po exereicio findo naquels data, em
conformidade com os principios contabilisticos geralmente accites em Portugal.

Porte, 28 de Murgo de 2003

(Jroenihm

[S— ]

INTERBOLS A LEDO, MORGADO E ASSOCIA SROC
Represeniada por Jorge Berto Martfns Ledo(ROC 591)
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Relatério e Parecer do Conselho Fiscal (1/2)

RELATORIOE PARECER DO CONSELHO FISCAL

Exmrpos. Senhores Accionistas

Em cumprimento da le ¢ do mandato gue nos foi confiado, apresentamos o relaéno da nossi
seyiio fscalizndon ¢ o posso parecer sobre o relatdme de pesidio, contas ¢ proposta de aplicagio
de resullgdos apresentados pelo Conselho de Admimstiragio da INTERBOLSA - Soctedade
Grestora de Sistemas de Liguidacio ¢ de Sistemas Centralizados de Valores Mobilidinos, 5.4,
relativos s exercicio findo em 31 de Dezembro de 2002,

RELATORIO

N desempenho dis fungies que nos 3o atrboiibs pelo ar® 4200 do Codigo das Sociedades
Comercias, scompanhimos negularmente o sotividade da Sociedide, atrvés da andlise das suas
contas ¢ dos prncipios contabilisticos ¢ enwnos valonmdneos gue hes eado sabjacenies ¢,
wndda, através dos contactos estabelecidos com o Administracio e os Servigos, os guais, com
clevado espin de colabormedo, nos feolamm sempre todos os clemenius ¢ esclarecimentos
solicitados, o gue nos apree regislar ¢ agradecer,

Em resultade do trbatho efectuado, complementado pelas informagies prestadas pelo Revisor
Oficial de Contas membro do Conselho Fiscal, ¢ nossa conviegdo que o relaténo do Conselho
e Adminisiragio, o halangne, & demonstrgies dos resullados  por naturess ¢ por fungdes, a
demonstragio dos flusos de cama ¢ 05 comespondenies anexos, 08 UATS APFCCIAMOS, 530
sultcientemente esclarecedores da sinuagho da Socicdade e satisfazem as disposighes leguis ¢
culammaLinas.,

Apreciimes  gualmerte o reladnio anual sobre o fiscalizagio efectusds ¢ lomeimos
conhecimento da ceriifeagie legal das contas, ambos cribidos pelo Revisor Ohcial de Contas. ¢
a5 quans damos 2 noss concordimnia
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Relatério e Parecer do Conselho Fiscal (2/2)

PARECER

Considerando as andlises ¢ tmbalhos efecteados, a apreciagio dos docementos emitidos pelo
Revisor Oficiul de Conlis ¢ g concordiincia gue 08 Mmesmas nos merecem, somos de panecer que
a Assembleia Geral da INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Ligquidagdo ¢ de
Sistemas Centralizados de Valores Mobilidrios, S.A. aprove:

a) O relatdno de gestio e as contas do exercicio findo ¢m 31 de Dezembro de 2002

h) A proposta de aplicsgio de resultados constante do relatdno de pestio,

Porto, 31 de Margo de 2003

O CONSELHO FISCAL

[S— ] .
INTERBOLSA . | h‘\._,_.--""'

Dr. Mirio José Machado Belera Fermae de Avevedo - Presidente

1w

Dr. Diogo BaptiSia RussoPereira da Cunha - Vogal

- PR "
QA A AN

Lacddis, Murgahs ¢ Associadis - SROE
Represeniada por Jorge Bento Marting Ledo - ROC 591 - Vogal
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Extracto da Acta da Assembleia Geral

Para os devidos efeitos, certifica-se que o extracto da Acta nimero 6 da Assembleia Geral
da INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacéo e de Sistemas Centralizados

de Valores Mobilidrios, S.A., respeitante a reunido do dia 31 de Marco de 2003, aqui
transcrito, esta conforme ao original.

EXTRACTO DE ACTA

ACTA numero 06

“No dia trinta e um de Marco de dois mil e trés, pelas nove horas e trinta minutos, teve lugar nas
instalacoes da INTERBOLSA - Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacao e de Sistemas Centralizados
de Valores Mobilidrios, S.A. (designada abreviadamente por INTERBOLSA), sitas na Avenida da Boavista,
n.2 3433, no Porto a Assembleia Geral ordindria da sociedade.

A referida Assembleia contou com a seguinte ordem do dia:

Ponto um - Discutir e deliberar sobre o Relatério de Gestao, o Balango e os restantes documentos
de prestacdo de contas relativos ao exercicio de dois mil e dois.

Ponto dois - Deliberar sobre a proposta de aplicacdo de resultados do exercicio.

A presente Assembleia foi dirigida pelo Presidente da Mesa, Dr. Miguel Luis Kolback da Veiga, assistido
pela Dr.2 Maria Luisa de Andrade Azevedo, como Secretdria.

O Presidente da Mesa deu inicio aos trabalhos da Assembleia Geral, as nove horas e quarenta minutos,
a qual contou com a presenca do Unico accionista, a Euronext Lisbon — Sociedade Gestora de Mercados
Regulamentados, S.A. (designada abreviadamente por Euronext Lisbon), representada pelo Dr. Jodo
Eduardo Moura da Silva Freixa conforme instrumento de representacdo que se anexa a presente acta,
assim como a respectiva lista de presencas. A Euronext Lisbon 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 Administragdo,
dos membros do Conselho Fiscal e, bem assim, do Dr. Lino Matos, Director do Departamento
Administrativo e Financeiro da sociedade.

O Presidente da Mesa verificou que a Assembleia se encontrava em condi¢oes de validamente reunir
e deliberar, por estar presente o tnico accionista e este ter manifestado a vontade de a assembleia
se constituir como assembleia universal, dispensando, por isso, a observancia dos formalismos de
convocatoria prescritos na lei, tendo o Presidente da Mesa declarado aberta a sessao.

Recordando o teor do ponto um da ordem do dia, o Presidente da Mesa da Assembleia Geral deu a
palavra ao Presidente do Conselho de Administracao da INTERBOLSA, Dr. Manuel Alves Monteiro, o
qual referiu nao ter qualquer observagdo prévia a tecer aos documentos em apreciacao.

Nao havendo mais intervencoes, o Presidente da Mesa da Assembleia Geral submeteu a votacdo o
Relatério de Gestao, o Balango e os restantes documentos de prestagdo de contas relativos ao exercicio
de dois mil e dois, conforme resulta do ponto um da ordem do dia, documentos esses que se anexam
a presente acta e que dela fazem parte integrante.

Decorrida a votacdo, os referidos documentos foram aprovados por unanimidade.
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Entrando no ponto dois da ordem do dia relativo a proposta de aplicacdo dos resultados do exercicio,
o Presidente da Mesa remeteu a Assembleia para o documento anexo a presente acta, e que dela faz
parte integrante, que contém a proposta de aplicagcdo de resultados apresentada pelo Conselho de
Administracdo, que se passa a sintetizar, na parte relevante, da seguinte forma:

Reserva legal - 407.814,76 Euros
Reservas livres (o remanescente) - 3.670.332,82 Euros
Mais foi proposta a nao distribuicdo de dividendos ao accionista tnico.

Nao tendo havido qualquer comentdrio ou observacdo a esta proposta, foi esta submetida a votacao,
tendo a mesma sido aprovada por unanimidade dos votos.

Terminada a andlise de todos os pontos previstos na ordem do diq, o Presidente da Mesa deu por
encerrados os trabalhos da presente reunido, cerca das dez horas e trinta minutos.

Da reuniao foi lavrada, pelo Secretdrio da Sociedade, a presente acta que, juntamente com os
respectivos anexos e documentos de representacado, vai por ele e pelos membros da Mesa ser assinada.”

Interbolsa, 28 de Abril de 2003
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