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Evolucao dos Mercados

Taxas de juro reais
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Evolucao dos Mercados

Principais Indices de Mercado
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Evolucao dos Mercados

Indices de Mercado
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Evolucao dos Mercados
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Evolucao dos Mercados

CAPE - Europa
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Evolug¢ao dos Mercados

Price Earnings Ratio (Ajustado) Price-to-Book Value
e 00 ool s N8 ool feeeins
PSi20 139 156 115 PSI20 13 14 12
FTSE 100 152 19,1 17,1 FTSE 100 20 20 19
DAX 40 218 15 131 DAX 40 18 18 L5
CAC4D 15,7 " 164 120 CAC 40 15 15 12
IBEX 35 136 141 9,1 IBEX 35 14 15 1,1
DJ EURD STOXX 600 216 21 174 DJ EURO STOXX 600 19 19 - 16
EURONEXT 100 148 152 118 EURONEXT 100 16 16 14
S&P 500 221 2,1 19,2 S&P 500 16 26 23
NIKKEY 225 355 6 235 NIKKEY 225 17 15 14

Fonte: Bloomberg, CMVM Fonte: Bloomberg

PER Ajustado=Cotac3o final de periodo /Média EPS ultimos 5 anos
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Evolug¢ao dos Mercados

Return on Equity (ROE) Dividend Yield
o dies 08 fevereiol4 fevereio 13 jndices 2013 fevereiro 14 fevereiro 13
PSI20 05 04 0,7 PSI20 32 28 49
FTSE100 11,7 111 96 FTSE 100 4,0 44 40
DAX 40 10,6 106 9,7 DAX 40 28 2,8 33
CAC 40 6,5 65 78 CACAO 31 31 38
IBEX 35 65 65 40 1Bex3s 42 © 40 65
DJ EURD STOXX 600 10,0 98 81 bJ EURE STOXX 600 34 34 37
EURONEXT 100 78 78 84 EURONEXT 100 32 31 8
S&P 500 15,4 54 B sgpseo 13 19 22
NIKKEY 225 82 82 64 NIKKEY22S 13 15 18

Mota: Quoclente entre a soma dos resultados liguidos dos dltimos 12 meses (deduzido de
dividendos preferenclals pagos)e a soma dos capltals préprios das acglies gque Integram
o [ndice.

Fonte: Bloomberg

Fonte: Bloomberg
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Evolug¢ao dos Mercados

Médias Moveis do PER (Ajustado)
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Fonte: CMVM, Bloomberg




APRESENTAGCAO A COMISSAO PARLAMENTAR DO ORCAMENTO E FINANGCAS E ADMINISTRAGAO PUBLICA

Evolug¢ao dos Mercados

Emissoes (high yield) — EUA e Europa
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Evolug¢ao dos Mercados

Composicao do mercado de obrigacoes — EUA
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Evolug¢ao dos Mercados

Covenant-Lite Loans (Emissoes)
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Evolug¢ao dos Mercados

Spreads de juros (mercado obrigacionista)
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Fonte: 10SCO, Bloomberg




APRESENTACAO A COMISSAO PARLAMENTAR DO ORGCAMENTO E FINANGCAS E ADMINISTRAGAO PUBLICA

Evolug¢ao dos Mercados

Indices de Precos (Mercado Imobiliario
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Fonte: 10SCO, ABS, Eurostat, SP Shiller, Global Property Guide
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Evolug¢ao dos Mercados

Indices de Pregos (Matérias-Primas)
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Fonte: 10SCO, Bloomberg




Evolug¢ao dos Mercados

APRESENTAGAO A COMISSAO PARLAMENTAR DO ORCAMENTO E FINANGCAS E ADMINISTRAGAO PUBLICA

Divida Publica (% PIB)
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Fonte: IOSCO, IMF WEO dataset
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Evolug¢ao dos Mercados

Divida Setor Privado (% PIB)
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Fonte: 10SCO, IMF WEO dataset
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Evolug¢ao dos Mercados

Non-performing Loans
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Evolug¢ao dos Mercados

Non-performing Loans

12

10

TN

% of Tetal Loans

A A “ A

Mar 2007 Mar 2003 Iviar 2003 Mlar 2010 Mar 2011 Mar 2012 Mar 2013

—+#—Erazil —#Fussia ——India

Fonte: 10SCO, IMF FSI
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Evolug¢ao dos Mercados

Non-performing Loans
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Il — Financiamento da Economia Portuguesa
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Fonte: FiI
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Enquadramento Internacional da Divida Portuguesa

Divida Publica (% PIB) Divida Privada (% PIB)
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Divida Externa (% PIB)
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Fonte: Banco Mundial

Mota: a divida externa da Irlanda face ac PIB representa mais de 10005
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Endividamento das Familias e das Empresas

Divida do sector privado

Endividamento das Empresas, por
nao financeiro (% PIB)
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Fonte: CMVM, com base em dados do INE e do Banco de Portugal
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Necessidades de Financiamento das Empresas
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Financiamento das Empresas

Crédito Concedido as Sociedades Nao Financeiras e Indicadores de
Incumprimento das Sociedades
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Fonte: Banco de Portugal
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Indicadores de Desempenho das Empresas Privadas (dados da Central de Balangos do

Banco de Portugal)

Racio de Cobertura

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Fonte: Banco de Portugal; CMV.
MNota: Racio de Cobertura = EBITDA / Juros suportados
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Fonte: Banco de Portugal; CMVM.
Fonte: Banco de Portugal; CMVM. erHanca uga

Matas: Rendimentao do Ativa = (Result. Liquidos + Juros suportados * [1-Taxa Mota: Rendibilidade dos Capitais Praprios = Result. Liquidos f Capitais Proprios
IRC})/Ativo; Custo da Divida Liquido = {Juros supartados * (1 - Taxa IRC))/ Passiva;
Custo da Divida = Juros Suportados [ Poassive Financeiro
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Indicadores de Desempenho das Empresas Nao Financeiras — Comparagao
Internacional (2011)

Rendibilidade dos Peso dos Juros no
itais Prépri EBITDA
Capitais Proprios

PSS ELFELS Y BPESEF VIS

Fonte: Banco de Portugal
Nota: BACH - Bank for the Accounts of Companies Harmonized




APRESENTACAO A COMISSAO PARLAMENTAR DO ORCAMENTO E FINANCAS E ADMINISTRACAO PUBLICA

Indicadores sobre o financiamento das empresas nao financeiras

* Distribuicao do financiamento nao foi uniforme entre agentes

* PME ja apresentam niveis de endividamento excessivos:
- Em 2012: (i) Divida/Capital Préprio ~250% (ou seja, AF ~28%)
(ii) Peso dos juros no EBITDA > 45%

* Além disso, cerca de 1/3 das empresas portuguesas tém capitais

proprios negativos
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Financiamento das Empresas
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Fontes de Financiamento das Empresas

IPO a nivel mundial IPO em Portugal
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Source: WFE, CMVM
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Aplicacao das Poupancas pelos Particulares

Fluxos de entrada de capital por instrumento financeiro (em EUR milhges)

14.45%

11.60%

5637

1.568 2.312 2.273

1.400 Bl 821 16
1459 384 267 7 1757
85 1as 07 1 242 288 %0 146205 3 27
-85 -73 :
-368168 -24610-327 8 -357 203
. -585 -740 -13 -
sgy 892 1400 -1.036 1715 M7 03 593
-3.393 -2.758 -3.087
-4.086
-6.275
0119
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B Fundos de Investimento Mobiliario M Fundos de Investimento Alternativos
¥ Fundos Mobilidrios Estrangeires Comercializados em Portugal ¥ Fundos de Investimento Imobilidrio Abertos
B Unit Linked W Operacdes de Capitalizacdo (Ramo Segurador)
Fundos de Pensdes de Adesdo Individual Certificados de Aforro

B Certificados do Tesouro Depdsitos Bancarios de Particulares Residentes

W Depésitos Bancérios de Sociedades M&o Financeiras Residentes

Fonte: CMVM, ISP, IGCP, Banco de Portugal e APFIPP
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Atividade da CMVM
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Protecao do Investidor

Protocolo sobre a distribuigéo de Produtos Financeiros Complexos (PFC) no retalho

v' Assinado por 19 bancos, que se comprometem:
= A nado comercializar junto de clientes de retalho, que nao beneficiem do
servico de gestao individual de carteiras ou de consultoria para o investimento,
produtos excessivamente complexos (de acordo com definicao estabelecida no
protocolo)

= A assegurar que os colaboradores envolvidos na comercializacao dos produtos
financeiros complexos recebem formacao adequada e estdao devidamente
habilitados a vender esses produtos a investidores nao qualificados

= A adotar mecanismos de prevencao e gestdao de conflitos de interesse,
privilegiando o interesse dos investidores. Em particular os sistemas de
remuneracao da atividade comercial ndao devem induzir comportamentos que
prejudiquem o interesse dos investidores.
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Supervisao

Supervisao de Ofertas Publicas e Outras Operagoes

“ OPV/OPS (agoes)

Aumentos Saidas do Mercado (agoes)
de capital

2009 4 3 0 1

2010 3 6 0 3

2011 5 6 0 1

2012 5 302 0 203)

2013 1(4) 2(5) 2(6) 2(7)

Legenda:

(1) Brisa, impor, Fisipe, BPI (OPT sobre obrigacGes hipotecdrias), CGD (OPT sobre obrigacGes hipotecdrias)
(2) BES, BPI, BCP

(3) Sacyr, Fisipe

(4) Banif (OPT sobre instrumentos de divida)

(5) Banif (aumento de capital em julho e outubro)
(6) CTT, CEMG (emissdo das unidades de participacdo, equiparadas a a¢oes)
(7) Banco Popular Espandl, Brisa
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Investigacao

Processos de Andlise de Operacdes e de Investigacdo em 2013

Transitados Entrados Total Concluidos Pendentes

Processos de investigacao

Abuso de informacao privilegiada 0 13 13 12 1
Manipula¢dao de mercado 3 12 4
Outras irregularidades 1 6 7 5 2
Sub-total 4 28 32 25 7
Sub-total 34 36 70 37 33
Processos de intermediagao financeira nao autorizada

Exercicio ndo autorizado de intermediacao 5 18 23 17 6
Sub-total 5 18 23 17 6
Fonte: CMVM.
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Investigacao

Contraordenagoes

Contraordenacoes — 2013

Processos Total das .~ . ens Decisoes da CMVM
. 4 . Processos Decisoes definitivas
Decididos Coimas Impugnados (Processos Findos) Revogadas
CMVM Aplicadas Pug definitivamente
2010 31 4.845.000 4 8 1
2011 24 500.000 2 6 2
2012 60 2.252.500 8 14 3
2013 27(1) 1.372.500 3 4 1
Total 142 8.970.000 17 32 7
Fonte: CMVM

(1) Inclui processos impugnados (3), processos ndo impugnados (18), processos sumarissimos (2) e processos investigados e ndo instaurados ou arquivados (4).

Contraordenacdes — Processos nao impugnados

Processos decididos Valor das coimas

e nao impugnados dos processos nao impugnados
2010 27 325.000
2011 22 365.000
2012 49 1.177.500
2013 18 1.097.500
Total 116 2.965.000

Fonte: CMVM




Contas da CMVM

Evolucao or¢camental 2010 - 2013

Rubricas

Receitas
Correntes
Capital
Sub-Total

Ativos Financeiros

Tit. curto prazo - desmobilizagdo de CEDIC para
aquis. edificio

Total das receitas (1)
Despesas
Correntes

Pessoal
Remuneragdes
Outros encargos com pessoal

Outras despesas correntes

Capital
Edificio sede
Outras despesas capital

Transferéncias de capital para o Estado

Total das despesas (2)
Saldo Orgamental (1) - (2)

2010

21895370
0
21 895370

21 895 370

17 759 191

11740943
8751194
2989749

6018 248
190 877

190877
9582982
27 533 050
-5 637 680

2011

21 080 499
0
21 080 499

24 300 000
45 380 499

16 992 848

11 162 824
8461361
2701463

5830024

19 144 409
19 040 000
104 409

36 137 257
9243 242

2012

20 226 860
6 096
20 232 956

6 240 000
26 472 956

15376 389

9778214
7449732
2328482

5598 174

7345534
6282950
1062584

22721923
3751034

2013

19807 275
0
19 807 275

19 807 275

14 806 595

11429 890
8744248
2 685642

3376705
868 033

868 033

15 674 628
4 132 647

Variagao em %
2013/2012

-2,1%

-2,1%

-3,7%

16,9%
17,4%
15,3%

-39,7%
-88,2%

-18,3%

-31,0%



APRESENTACAO A COMISSAO PARLAMENTAR DO ORCAMENTO E FINANCAS E ADMINISTRACAO PUBLICA

Linhas de A¢ao

Linhas de agao da CMVM para 2014

5. Qualificagao dos recursos. Maior
agilidade e eficiéncia nos
procedimentos de gestao interna
e nos procedimentos
administrativos

1. Reforgar a supervisao dos
mercados e seus agentes

2. Reestruturar o processo de
tratamento das reclamagoes dos

Investidores Linhas de
3 . Reforgar o Controlo Interno e
Agaoda 6. Ref Controlo Int
| CMVM realizar exercicio de
diagndstico e auto-avaliacao
3. Melhorar a informacdo e a para 2014 & ¢

formacao dos Investidores

7. Revisao do ordenamento
juridico

4. Reforgar os instrumentos de
andlise e de tratamento da
informacao, executar o PESI

~  _ >~ >~




APRESENTACAO A COMISSAO PARLAMENTAR DO ORCAMENTO E FINANCAS E ADMINISTRACAO PUBLICA

Linhas de A¢ao

1. Reforgar a supervisao dos mercados e seus agentes

= Cumprimento de um plano exigente de supervisdes presenciais, assente em
modelos de risco;

= Modernizacdao dos meios afetos a supervisao de organismos de investimento
coletivo e de intermediarios financeiros, com maior recurso a instrumentos
analiticos de base informatica;

= Reforco da supervisao ao nivel da informacao prestada pelas entidades
emitentes, adotando um plano de analise do cumprimento das IFRS baseado
também ela em modelos de risco.
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2. Reestruturar o processo de tratamento das reclamacgoes dos Investidores

= Garantindo maior adequacao e eficiéncia no seu tratamento e a adaptagao
dos procedimentos atuais aos novos instrumentos contemplados na LQER:

= Reformulando a gestao das reclamacgoes e queixas dos
investidores, assegurando maior articulagao com a atividade de
supervisao e a eficaz utilizacao de novos instrumentos legais;

= Dinamizando os meios de resolu¢ao voluntaria de conflitos

= Refor¢ando a componente de auditoria interna respeitante a investigacao de
eventuais reclamacdes contra a CMVM.
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3. Melhorar a informacgao e a formacao dos Investidores

= A CMVM ira empenhar-se num conjunto alargado de acdes visando melhorar a
disponibilizagao da informacao relevante para as tomadas de decisao dos
investidores e contribuir para a melhoria da sua formagao financeira:

= No dominio da formacao dos investidores, a CMVM colaborard com os
restantes reguladores financeiros no Plano Nacional de Formacao Financeira,
integrara os varios grupos criados neste ambito e participara adicionalmente
na formacao de professores, no ambito do Referencial de Educacao
Financeira, em articulacao com o Ministério da Educacao, com o BdP e o ISP;

= No dominio da informac¢ao dos investidores, entrara em produc¢ao o novo
site da CMVM, sera desenvolvido o Portal do Investidor, proceder-se-a a
renovacao do boletim da CMVM
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4. Reforgar os instrumentos de anadlise e de tratamento da informacgao,
executar o PESI

= Prosseguira em 2014 a execug¢ao do Plano Estratégico dos Sistemas de
Informacgao (PESI);

= Prioridade aos projetos relacionados com os instrumentos de suporte as areas
de supervisao (instrumentos de Business Intelligence e de aprofundamento da
analise de operacdes de High Frequency Trading e do sistema de analise/alertas
com base em ordens de transagdes);

= Disponibilizacdao de aplicacdes que permitam cumprir os requisitos legais
referentes ao reporte de informagao sobre AIFMD e a extensao do projeto de
registos;

= Modernizac¢ao do sistema de comunicagoes e equipamentos de suporte do
sistema de backups e asseguradas a alta disponibilidade dos sistemas, das
infraestruturas de comunicagdes e rede interna.
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5. Qualificagao dos recursos. Maior agilidade e eficiéncia nos procedimentos
de gestao interna e nos procedimentos administrativos

= Na qualificagao dos Recursos Humanos, destaca-se o plano de formagao interna,
versando, designadamente, a transmissao e partilha de conhecimentos
relacionados com praticas e experiéncias dos colaboradores na area da
supervisao, em particular da supervisao presencial; promover-se-a a adequacao
dos recursos humanos as novas areas de competéncia da CMVM e as prioridades
definidas;

= Adocao de medidas no sentido de adequar, agilizar e aumentar a eficiéncia dos
procedimentos internos, através da atualizacdo dos manuais de procedimentos,
da definicao de prazos exigentes de execucao, do controlo do seu cumprimento,
da implementacao de uma ferramenta Unica de gestao documental e da realizacao
de auditorias internas.
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5. Qualificagao dos recursos. Maior agilidade e eficiéncia nos procedimentos
de gestao interna e nos procedimentos administrativos (cont.)

= Prossecucao da gestao parcimoniosa dos recursos financeiros, minimizando os
custos de funcionamento e assegurando uma gestao cada vez mais eficiente da
contratacao publica;

= Adaptacdo tanto do sistema contabilistico como das suas aplicacdes e plataformas
informaticas de suporte, registo e controlo da informacao de gestao financeira e
patrimonial; neste ambito e no dominio da apresentacao de contas, proceder-se-3a
a transicao do Plano Oficial de Contabilidade para o Sistema de Normaliza¢ao
Contabilistica (SNC) e a correspondente adaptacao no sistema de informacao
existente.
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6. Reforgar o Controlo Interno e realizar exercicio de diagndstico
e auto-avaliacao

= Reforco da acao dos servigos de auditoria interna, particularmente na
verificacdo do cumprimento normativo e no acompanhar da implementacao
das recomendacdes;

= Realizacdo de um exercicio global de auto-avaliacao, seguindo a metodologia
dos FSAP do FMI, em antecipacao do que venha a ser feito por aquela
instituicdo no futuro.
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7. Revisao do ordenamento juridico

= Em 2014, a CMVM pretende apresentar propostas no sentido da revisao
do quadro legal em dominios prioritarios como sejam:

= O Regulamento dos Auditores;

= Atransposicao da Diretiva da Transparéncia;

= Avrevisao de alguns aspetos pontuais do regime das OPA (em
particular os relacionados com o regime de aquisicao e
alienacao potestativas e de perda da qualidade de sociedade
aberta); e

= O aperfeicoamento da articulacao entre o Cédigo das
Sociedades Comerciais e o Codigo dos Valores Mobiliarios e o
regime de “enforcement” do primeiro.
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