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GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.

RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.

INTRODUCAO

No cumprimento das disposi¢des legais e estatutarias, vem o Conselho de Administracdo
apresentar o Relatorio de Gestdo da actividade Consolidada da Golden Actives - SGPS, S.A.,

bem como, as respectivas Demonstragdes Financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de

Dezembro de 2006.

ENVOLVENTE MACROECONOMICA
Macroeconomia

O ano de 2006 caracterizou-se por um grande dinamismo econdémico, com as principais regioes

do globo a revelarem niveis de crescimento em torno do PIB potencial.

Nos EUA, a economia cresceu a um ritmo de 2.5% em 2006, abaixo dos 3.5% finais registados
no ano anterior. A correc¢do de pregos no mercado imobilidrio subtraiu cerca de um ponto
percentual ao PIB americano, mas ndo ha sinais definitivos de que a crise tenha alastrado para o

resto da economia.

A Reserva Federal (FED) norte-americana subiu as taxas de juro de referéncia de 4.00% até
5.25% com o objectivo de conter os riscos inflacionistas. Contudo, os sinais de crise no mercado
imobiliario conduziram os decisores de politica monetaria a uma pausa no ciclo de subidas,
balanceando assim os riscos recessivos potenciados pela queda do mercado imobiliario, com os

riscos inflacionistas que ainda persistem.
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GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.

A economia da zona euro cresceu 3.3% em 2006, registando uma apreciavel aceleracio de
actividade face aos 1.9% de 2005. Dest aque para a dindmica das exportagdes e para uma
melhoria significativa ao nivel do emprego, o que permitiu uma reanimagdo da procura interna.
A taxa de desemprego da zona euro caiu para minimos histéricos (7.5%) e a confianga dos

consumidores atingiu maximos desde 2001.

A economia portuguesa cresceu 1.7% em 2006, com destaque para o dinamismo das exportagdes
¢ para a melhoria do saldo or¢amental. Pela negativa, destaque para o rubrica do investimento

que voltou a registar uma variagdo negativa.

O Banco Central Europeu prosseguiu o ciclo de subida de taxas de juro iniciado no final de
2005, alterando gradualmente a taxa de referéncia de 2.25% no inicio de 2006 até 3.5% no final.
Os riscos de inflagdo permanecem elevados, pelo que o BCE terminou o ano sinalizando a

continuagdo do actual ciclo de subida de taxas de juro.

No Japdo, a economia cresceu 2.3% em 2006 versus 2.7% em 2005, beneficiando da dindmica
das exportagdes e das despesas de investimento. O Banco do Japdo subiu pela primeira vez desde
2001 a sua taxa directora (de 0% para 0.25%), sinalizando um incremento gradual da politica

monetaria durante 2007.

Mercado de Capitais

Os principais indices accionistas registaram um comportamento excelente. reflectindo o bom
clima econémico:
- nos EUA, o S&P500 valorizou +13.62% e o Nasdag Composite +9.52%; no Japdo o
Niguei subiu +6.92%; e na Europa o Dax subiu 21.98% e o PS/20 subiu 29.92%.

Nas matérias-primas, o ano acabou por ter dois semestres distintos. No primeiro semestre as

principais commodities atingiram valores maximos desde ha vérios anos e no segundo semestre

assistiu-se a uma queda generalizada das principais matérias-primas.

Avenida da Boavista, 2427/29 . 4100-135 PORTO . Telefone 22 615 54 29 . Fax 22 615 54 58 . NIPC/CRC (Porto) 507 557 514 . Cap. Social 500.000 Euro




GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.

No mercado cambial, destaque para os ganhos do euro (eur-usd subiu 11.39% em 2006) e para as

perdas do iene, prejudicado pelo facto de ser a divisa com a taxa de juro mais baixa. O eur-jpy

subiu 12.65% e usd-jpy subiu 1.12% em 2006.

No mercado de taxa fixa assistiu-se a uma subida generalizada dos yields. Este movimento foi
comum a curva de rendimentos europeia e americana. Os spreads de crédito mantiveram-se a

niveis historicamente baixos, mantendo a tendéncia dos anos anteriores.

ACTIVIDADE

A Sociedade foi constituida em Outubro de 2006, tendo, nesse mesmo més, adquirido a uma
outra sociedade gestora de participagdes sociais com uma estrutura accionista idéntica a da
Golden Actives — SGPS, S.A., as participagdes que actualmente detém em sociedades
financeiras, a saber: a Golden Assets — Sociedade Gestora de Patrimonios, S.A. (5% do capital

social) e a Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. (100% do capital social)

Como consequéncia das participagdes adquiridas, a sociedade passou a estar sujeita a supervisio
do Banco de Portugal, tendo, por isso, procedido ao correspondente pedido de registo junto desta

entidade de supervisdo.

No que toca a actividade da Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A., cumpre dar nota do

seguinte:

Os principais desenvolvimentos da Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. em 2006

estiveram centrados na sua consolidagdo orgénica e refor¢o de posi¢ido no mercado.
De facto. o desenvolvimento da actividade de intermedia¢do no ano transacto evidenciou um

expressivo crescimento, em relagdo ao ano de 2005, bem como, as actividade de gestdo de

carteiras e de consultoria, que tiveram o seu inicio em 2006.
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GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.

Paralelamente, num ano em que uma das apostas da Sociedade se direccionou para a abertura das
primeiras Agéncias e reforgo da oferta de servigos prestados, a componente de custos traduziu
um comportamento adequado, repercutindo-se positivamente no desempenho econdmico da

Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. em 2006.

No que concerne ao volume de negociag¢do no ano de 2006, continua-se a constatar que o padrio
de comportamento dos clientes da Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. focaliza-se
maioritariamente para o mercado norte americano, com predominancia para o NASDAQ. No

mercado europeu assume destaque os mercados alemio (DAX) e o francés (CAC).

Em termos de organizagdo interna, manteve-se a integragdo da fun¢do comercial entre a Golden
Broker — Sociedade Corretora, S.A. e a sociedade do Grupo., a Golden Assets — SGP, S.A,
explorando a complementaridade dos servigos oferecidos por ambas as Sociedades. Tal
integragdo assenta numa equipa de prospectores comum a ambas as Sociedades, formada

segundo uma logica de oferta transversal de servigos do Grupo Golden.

No que toca aos servigos de intermediagdo prestados, em 2006 a Golden Broker — Sociedade
Corretora, S.A. passou a disponibilizar aos seus Clientes o servigo de gestdo de carteiras por

conta de outrém, o que permitiu alargar, diversificar e acrescentar valor a nossa oferta.

Ainda durante o ano de 2006, cumpre dar nota da abertura das primeiras trés Agéncias da Golden
Broker — Sociedade Corretora, S.A., situadas nos concelhos de Chaves, de Vila do Conde e de
Faro, refor¢ando, deste modo, o ambito geografico de actuagdo da Sociedade, com vista a

angariar novos clientes.

Finalmente, ¢ de destacar a continuidade de um desenvolvimento significativo ao nivel dos
sistemas, em particular na area de Back Office, com vista a acomodar, ndo sO 0S NOVOS Servi¢os
prestados pela Golden Broker (gestdo de carteiras), como também as crescentes necessidades de
gestdo de informagdo decorrentes de todo um conjunto de factores dos quais se destacam: ao
nivel da supervisdo e controlo. decorrentes nomeadamente da prevencdo contra a pratica de

branqueamento de capitais e ainda pelas alteragdes que permitiram a adopgdo das normas
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internacionais de contabilidade (NIC/IAS), a partir de Janeiro de 2006. Tais alteragdes estiveram

associadas a adopgdo de um novo Sistema de Back Office.

Adicionalmente, procedeu-se a adaptagdo do Regulamento Interno da sociedade, de modo a
adequa-lo ao disposto no Regulamento da CMVM n.° 12/2000, com a redacgdo dada pelo
Regulamento da CMVM n.° 7/2005. Consequentemente, efectuou-se o registo junto da CMVM
dos novos responsaveis das varias areas da Sociedade. Ainda no ambito das regras internas de
actuagdo, a GOLDEN BROKER procedeu a concentragio de todas as suas regras ¢ instrugdes

internas num unico Manual de Procedimentos.

Como consequéncia do acima exposto, os resultados liquidos consolidados foram positivos no

montante de 30,318 €.

PERSPECTIVAS

Prevé-se que durante o ano de 2007, os resultados consolidados do Grupo continuem a ser
positivos — fruto da actividade e resultados das Sociedades participadas, em especial da Golden

Broker — Sociedade Corretora S.A.

Todos os esfor¢os no ano de 2007 continuario a ser desenvolvidos no sentido de se reforcar a

visibilidade da GOLDEN BROKER no mercado em que opera, nomeadamente, através da:

o Expansido em termos geograficos, desde logo pela consolidagdo da prestacdo de servigos
em Espanha, mas também mediante a abertura de novas agéncias, sendo que neste
particular, ja foi entregue a CMVM um pedido de abertura de uma nova Agéncia em Sao

Jodo da Madeira.

e Alargamento da base de Clientes decorrendo das premissas acima expostas, do aumento
do leque de instrumentos financeiros disponibilizados e ainda da crescente capacidade de

captagdo de Clientes, fruto do investimento que, em conjunto com a Golden Assets -
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GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.

SGP, SA, tem vindo a ser desenvolvido no sentido de seleccionar e formar uma equipa de

prospectores.

O crescimento esperado da actividade e a forma como serd assimilado pela sua estrutura é

portanto um grande desafio que se coloca a GOLDEN BROKER.

Tendo presente nomeadamente as alteragdes legislativas e regulamentares que se perspectivam
com a fransposi¢do da Directiva dos Mercados de Instrumentos Financeiros (DMIF) e, bem
assim, o crescimento esperado da actividade da Sociedade, antevé-se a necessidade de um
aperfeicoamento das regras internas da Sociedade e, ainda, um refor¢o dos procedimentos de
supervisdo e controlo, com a consequente actualizagdo do Manual de Procedimentos. Sera
sobretudo ao nivel do aperfeicoamento dos procedimentos e com a implementagido de processos
ainda mais eficientes, que a GOLDEN BROKER podera garantir as condi¢des para crescer de

forma equilibrada.

CONSIDERACOES FINAIS

O Conselho de Administragdo deseja expressar o seu agradecimento a todos aqueles que
colaboraram no desenvolvimento da sociedade, pela forma empenhada e profissional como
corresponderam ao esforco que lhes foi solicitado:

As instituigdes financeiras que nos apoiaram,

Ao Fiscal Unico pelo apoio manifestado e interesse demonstrado,

Ao Banco de Portugal pelos esclarecimentos recebidos.

Porto, 28 de Fevereiro de 2007

-
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GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.

O Conselho de Administracdo

/ 7 b e

Dr. Fernando Jorge de Sousa Cruz Pereira

Presidente

AN N [Lfi”‘&'\ —_—

Dr. Alfredo Manuel Pinto Menezes
Vogal

Q"\—‘
Eng. Anténio Pedro Marques Gongalves de Jesus Azevedo

Vogal
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GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.

ANEXO AO RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

1. Em cumprimento do estabelecido no Art. 447° do Cddigo das Sociedades Comerciais,
declara-se que os membros dos orgdos de Administragdo sdo titulares das seguintes accdes da

Sociedade e que foram as seguintes as transacgdes efectuadas durante o exercicio de 2006:

N.“ ACCOES AUMENTOS |ALIENACOES| N.” ACCOES

25-10-2006 |Aumento|Aquisi¢cies 31-12-2006
(Constituigio) Capital

Dr. Fernando Jorge de Sousa Cruz Pereira 77.000 0 0 0 77.000

Dr. Alfredo Manuel Pinto Menezes 2.000 0 0 0 2.000

Os orgaos de Fiscalizag@o ndo sao titulares de quaisquer ac¢des da Sociedade.

2. Para efeitos e nos termos do disposto no nimero quatro do Art. 448° do Codigo das Sociedade

Comerciais, a data de encerramento do exercicio de 2006, € a seguinte a posi¢do accionista:

ACCIONISTA N.” ACCOES % PARTICIPACAO
Dr. Fernando Jorge de Sousa Cruz Pereira 77.000 77,00%
Sr. Joaquim Pedro Almeida da Costa 12.000 12,00%
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GOLDEN ACTIVES - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

PARA O EXERCICIO COMPREENDIDO ENTRE 25 DE OUTUBRO DE 2006

(DATA DE CONSTITUICAO DA SOCIEDADE - NOTA INTRODUTORIA) E 31 DE DEZEMBRO DE 2006

(Montantes expressos em Euros)

Notas
Juros e rendimentos similares 13
Juros e encargos similares 13
Margem financeira
Rendimentos de servigos e comissoes 14
Encargos com servicos e comissodes 16
Resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor através de resultados
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda
Resultados de reavaliagdo cambial 17
Outros resultados de exploragao
Produto bancario
Custos com o pessoal 18e19
Gastos gerais administrativos 20e 21
Amortizagdes do exercicio 7
Resultado antes de impostos
Impostos
Correntes 8
Diferidos 8
Resultado consolidado do exercicio
Resultados por acgéo
Bésico 22
Diluido 22
As notas anexas fazem parte integrante desta demonstragao.
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O Técnico Oficial de Contas

O Conselho de Administracao
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GOLDEN ACTIVES - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA PARA O EXERCICIO
FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006

(Montantes expressos em Euros)

2006
Actividades Operacionais:
Juros, comissdes e rendimentos recebidos 342,059
Juros, comissdes e encargos similares pagos (127,880)
Pagamentos ao pessoal (55,610)
Recebimentos/ (Pagamentos) de impostos sobre o rendimento (10,615)
Resultados de reavaliagdo cambial 42 548
Outros recebimentos e pagamentos de exploragéo (98,705)
Fluxo liquido proveniente dos proveitos e custos operacionais 91,797
Diminui¢gdes (aumentos) em:
Activos e passivos avaliados ao justo valor (892)
Activos financeiros detidos para venda 426
Outros activos (11,118)
Fluxo liquido proveniente dos activos operacionais (11,584)
Aumentos (diminuicdées) em:
Qutros passivos (211,606)
Fluxo liquido proveniente dos passivos operacionais (211,606)
Fluxos das actividades operacionais (1) (131,393)
Actividades de Investimento:
Diminui¢des (aumentos) de investimentos financeiros (Nota 3) (450,000)
Diminuigdes (aumentos) de investimentos em outras empresas (102,500)
Diminuigdes (aumentos) de activos intangiveis (1,835)
Diminui¢des (aumentos) de outros activos tangiveis (5,812)
Fluxos das actividades de investimento (2) (560,147)
Actividades de Financiamento:
Subscrigao de capital social 500,000
Emissodes de divida subordinada 60,000
Fluxos das actividades de financiamento (3) 560,000
Variacao de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) (131,540)
Efeito de variagao de perimetro 512,077
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio :
Caixa e seus equivalentes no final do exercicio 380,537
As notas anexas fazem parte integrante desta demonstracéo.
7 =) L =
s / o WA .})' “\'}{ —~
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O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracéo
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GOLDEN ACTIVES — SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.

ANEXO A DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006
(Montantes expressos em Euros)

1. AQUISICAO/ALIENACAQ DE PARTES DE CAPITAL

Relativamente a aquisicao de partes de capital ocorrida em 2006 ¢ de referir o seguinte:

a) Preco total

Aquisicao:
Compra de participagdo na Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. (100%) 450.000
Compra de participag@o na Golden Assets — Sociedade Gestora de Patrimonios, S.A. (5%) 102.500

b)  Parcela do preco que foi pago ou recebido

Os pagamentos e recebimentos relativos a estas aquisigbes processaram-se através de caixa ou
equivalentes.

c) Caixa e equivalentes na participada

A quantia de caixa e equivalentes existente na Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. na data de
aquisigao da mesma era como se segue:

Caixa e disponibilidades em bancos centrais 243
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito (da Sociedade) 11.834
Aplicacdes em instituigdes de crédito 500.000

512.077

2. DISCRIMINACAO DOS COMPONENTES DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES

A discriminagao de caixa e seus equivalentes, em 31 de Dezembro de 2006 e a reconciliagdo entre o seu valor
e 0 montante de disponibilidades constantes do balango consolidado naquela data, apresenta-se da seguinte
forma:

Numerario 750
Depositos bancarios imediatamente mobilizaveis da Sociedade 29.787
Aplicacdes de curto prazo em instituicdes de crédito 350.000
Caixa e seus equivalentes 380.537
Depositos bancarios imediatamente mobilizaveis de terceiros 3.314.935
Disponibilidades constantes do balango 3.695.472

Em 31 de Dezembro de 2006, o montante de 3.314.935 Euros refere-se as “Disponibilidades de
terceiros” incluidas na rubrica “Disponibilidades em outras instituicbes de crédito”, mas utilizadas
pelo Grupo para realizagéo de operagdes por conta dos seus clientes (Nota 4 do anexo as
demonstracgdes financeiras).

{
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NOTA INTRODUTORIA

A Golden Actives — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A. (“Sociedade” ou “Golden Actives”), foi
constituida através de escritura publica celebrada em 25 de Outubro de 2006 tendo como objecto a gestdo de
participagdes de outras sociedades como forma indirecta de exercicio de actividades econémicas.

Dada a data da sua constituicdo (25 de Outubro de 2006) as demonstracdes financeiras do grupo em 31 de
Dezembro de 2006 nao incluem dados comparativos.

Ainda durante o exercicio de 2006, a Sociedade adquiriu participagdes financeiras correspondentes a 100% do
capital da sociedade Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. e 5% do capital da sociedade Golden Assets —
Sociedade Gestora de Patrimonios, S.A.. Consequentemente, em 31 de Dezembro de 2006 a Sociedade & a
empresa mae do Grupo Golden Actives (“Grupo”), o qual & constituido por si e pela Golden Broker — Sociedade
Corretora, S.A., sedeada no Porto, constituida em Abril de 2003, e que tem como actividades principais a
corretagem e a gestdo de patriménio. Esta Sociedade detida a 100% pela Golden Actives, foi incluida na
consolidacé@o pelo método de integracéo global.

BASES DE APRESENTACAQ

As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operagbes com base nos registos contabilisticos da Sociedade e da sua filial e foram elaboradas de
acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro ou “International Accounting Standards” /
“International Financial Reporting Standards” (“IAS / IFRS"), adoptadas pela Unido Europeia, conforme
estabelecido pelo Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de
Julho, transposto para o ordenamento nacional através do Aviso do Banco de Portugal n.° 1 / 2005, de 21
de Fevereiro.

Em 31 de Dezembro de 2006 encontrava-se ja emitida a IFRS 7 — “Instrumentos Financeiros”, sendo a
sua aplicagao obrigatoria para os exercicios com inicio em ou apos 1 de Janeiro de 2007. Esta nao foi
adoptada antecipadamente pelo Grupo, sendo que a sua aplicacdo apenas resulta em alteracoes ao nivel
das divulgacoes efectuadas.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparacdo das demonstracdes financeiras
consolidadas, foram as seguintes:

1.1. Consolidacao de empresas filiais

A Sociedade detém uma participacédo financeira numa empresa filial. Sdo consideradas empresas
filiais aquelas em que a Sociedade detém o controlo ou o poder para gerir as politicas financeiras e
operacionais da empresa.

As demonstragdes financeiras da empresa filial sdo consolidadas pelo método de integracédo global.
As transaccdes e os saldos significativos entre as empresas cujas demonstracdes financeiras sao
objecto de consolidagao sao eliminados no processo de consolidagao.

Quando necessario, sdo efectuados ajustamentos as demonstragées financeiras das empresas filiais
de modo a assegurar a sua consisténcia com as politicas contabilisticas adoptadas pelo Grupo.

Nas situacdes em que as participagdes financeiras em empresa filial sejam adquiridas a uma outra
empresa detida pelos mesmos accionistas da Sociedade, estamos perante sociedades com controlo
comum, ndo sendo obrigatodria a aplicacédo do IFRS 3 — “Concentracdes de actividades empresariais”.
Consequentemente, as diferencas de consolidagdo positivas correspondentes a diferenga entre o
custo de aquisigdo (incluindo despesas) e o valor liquido dos activos e passivos da empresa filial na
data de aquisicao, sao registadas na rubrica "Outras reservas e resultados transitados” a deduzir ao
valor dos capitais proprios, ndo procedendo a qualquer imputacdo do justo valor aos activos,
passivos e passivos contingentes adquiridos, mantendo os valores contabilisticos que eram
apresentados anteriormente.
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O lucro consolidado resulta da agregagao dos resultados liquidos das empresas filiais, estes na
proporcao da participagédo efectiva e do periodo de detencdo respectivos, apds se efectuarem os
ajustamentos de consolidacdo, designadamente a eliminagdo de proveitos e custos gerados em
transaccgOes realizadas entre as empresas incluidas no perimetro de consolidagéo.

1.2. Instrumentos financeiros

a) Activos financeiros

i) Contas a receber

Sé&o activos financeiros com pagamentos fixos ou determinaveis, ndo cotados num mercado
activo, registados nesta categoria no reconhecimento inicial. Esta categoria inclui depositos
bancarios e valores a receber pela prestagao de servicos.

No reconhecimento inicial estes activos s3o registados pelo seu justo valor, acrescido de
todos os custos incrementais directamente atribuiveis a transacgao. Subsequentemente,
estes activos séo reconhecidos em balango ao custo amortizado, deduzido de perdas por
imparidade.

ii)  Activos financeiros disponiveis para venda

Esta rubrica inclui titulos de rendimento fixo que nao tenham sido classificados como
carteira de negociagdo, bem como acgbes e prestacdes suplementares de entidades que
nao sejam classificadas como empresas filiais ou associadas.

Os activos classificados como disponiveis para venda sdo mensurados ao justo valor,
correspondente ao montante pelo qual um instrumento financeiro pode ser vendido ou
liguidado entre partes independentes, informadas e interessadas na concretizagdo da
transaccdo em condigdes normais de mercado, excepto no caso de instrumentos de capital
préprio nao cotados num mercado activo e cujo justo valor ndo possa ser mensurado ou
estimado de forma fidvel, permanecendo nesse caso registados ao custo de aquisigao.

O justo valor & determinado com base na cotagdo de fecho na data de balanco, para
instrumentos transaccionados em mercados activos.

Os ganhos e perdas resultantes de alteracées no justo valor de activos financeiros
disponiveis para venda sao reconhecidos directamente nos capitais proprios na rubrica
“Reservas de reavaliacdo de justo valor”, excepto no caso de perdas por imparidade e de
ganhos e perdas cambiais de activos monetarios, até que o activo seja vendido, momento
em que o ganho ou perda anteriormente reconhecido no capital proprio & registado em
resultados.

Em caso de evidéncia objectiva de imparidade, resultante de diminuigdo significativa e
prolongada do justo valor do titulo ou de dificuldade financeira do emitente, a perda
acumulada na “Reserva de reavaliacdo de justo valor’ é removida do capital préprio e
reconhecida nos resultados.

As perdas por imparidade registadas em titulos de rendimento fixo podem ser revertidas
atraves de resultados, se houver uma alteracdo positiva no justo valor do titulo resultante de
um evento ocorrido apos a determinagédo da imparidade. No caso de titulos para os quais
tenha sido reconhecida imparidade, posteriores variacdes negativas de justo valor sédo
sempre reconhecidas em resultados.

Em cada data de referéncia das demonstracoes financeiras & efectuada uma analise da
existéncia de perdas por imparidade em activos financeiros disponiveis para venda.

b) Passivos financeiros

Os passivos financeiros incorridos pela Sociedade sao registados na data de contratacdo ao
respectivo justo valor, deduzido de custos directamente atribuiveis & transaccéo.
Subsequentemente, estes passivos séo valorizados pelo custo amortizado.
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1.3.

1.4.

1.5.

1.6.

Qutros activos tangiveis

Os activos tangiveis utilizados pelo Grupo para o desenvolvimento da sua actividade séo
contabilisticamente relevados pelo seu custo de aquisi¢cdo (incluindo custos directamente atribuiveis)
deduzido das amortizagbes acumuladas e perdas de imparidade. Os custos de reparagéao,
manutencao e outras despesas associadas ao seu uso, que ndo aumentem a vida util dos activos,
sdo reconhecidos como custo do exercicio.

A depreciacao dos activos tangiveis é registada numa base sistematica ao longo do periodo de vida
util estimado do bem, correspondente ao periodo em que se espera que o activo esteja disponivel
para uso:

Anos de vida util

Obras em imoveis arrendados 10
Mobiliario e equipamento 8
Equipamento informatico 4
Instalagdes interiores 3as6
Equipamento de seguranga 4

O patrimonio artistico ndo € objecto de depreciagao.

Activos intangiveis

Os activos intangiveis incluem, fundamentalmente, despesas incorridas com a aquisicao de software,
sendo amortizados, em duodécimos, pelo método das quotas constantes, ao longo do periodo de
vida util estimado do bem, o qual em geral, corresponde a um periodo de trés ou quatro anos (no
caso de software associado a equipamento informatico o mesmo é amortizado durante a vida util do
equipamento que Ihe esta associado).

As despesas com manutencdo de software sdo contabilizadas como custo no exercicio em que sédo
incorridas.

Encargos com servicos e comissoes

Os custos inerentes a angariacéo e fidelizagdo de clientes sdo integralmente registados na
demonstracdo dos resultados no exercicio em que sao incorridos.

Activos e passivos financeiros em moeda estrangeira

Os cambios utilizados para a conversdo em Euros dos activos e passivos incluidos no balancgo, na
demonstracdo dos resultados e nas carteiras de activos sob gestao, originariamente expressos em
moeda estrangeira, foram os publicados pelo Banco Central Europeu a data de 31 de Dezembro de
20086.

Os proveitos e custos apurados nas diferencas de moeda s&o convertidos para Euros ao cambio do
dia em que sao reconhecidos.
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1.7. ComissOes

Os servicos prestados pelo Grupo sdo remunerados sob a forma de comissdes de gestdo, de
consultoria e de corretagem registadas na rubrica “Rendimentos de servicos e comissdes” da
demonstracdo dos resultados.

De acordo com os contratos de gestdo, ndo existe por parte do Grupo qualquer garantia de
rentabilidade do capital administrado.

As comissbes cobradas pelo Grupo séo as seguintes:

- O Grupo aufere uma comissdo de gestdo fixa e uma comissdo de gestdo variavel sobre os
patriménios geridos:

a) componente fixa anual, calculada e cobrada segundo a taxa e a periodicidade indicadas
no Anexo ao Contrato de Mandato de Gestao de Carteira(s), sobre o valor médio diario da
carteira, tendo em consideragdo as entregas de novos fundos ou levantamentos dos
existentes, em numerario ou em valores mobiliarios;

b) componente variavel (performance) & anualmente calculada e cobrada segundo a taxa
e a periodicidade indicadas no Anexo ao Contrato de Mandato de Gestao de Carteira(s)
em fungdo da rentabilidade anualizada (liguida da componente fixa), ponderada
temporalmente pelas entradas e saidas de numerario e valores mobiliarios, e incidira
sobre o capital médio investido na carteira desde o inicio do ano ou da data de inicio dos
movimentos, quando esta ndo coincida com o inicio do ano.

- O Grupo aufere uma comiss@o de execugdo e uma comissédo de liquidagdo no mercado a
vista:

a) comissao de execucdo (corretagem), calculada e cobrada segundo a taxa definida,
por cliente, em fungdo do nimero de transacgdes intermediadas;

b) comisséo de liquidacéo, calculada de acordo com os seguintes critérios:
- Numero de transacgoes;

- Valor da transaccéo;
- Numero de transacgbes de venda.

1.8. Rubricas extrapatrimoniais

1.8.1. Actividade de corretagem

Os valores mobiliarios de terceiros recebidos em custodia, encontram-se registados pelo valor de
mercado, ou, tratando-se de valores ndo cotados num mercado activo e cujo justo valor ndo possa
ser mensurado ou estimado de forma fiavel, pelo respectivo valor nominal (Nota 25).

1.8.2. Actividade de gestdo de patriménio

A actividade de gestao contratada de activos encontra-se relevada em rubricas extrapatrimoniais no
que respeita a investimentos em titulos (Nota 25). A liquidez de terceiros encontra-se relevada nas
demonstracdes financeiras do Grupo.

Os activos sob gestdo, para além das disponibilidades, incluem unidades de participacdo em fundos
de investimento e acgdes. As acgbes sao valorizadas de acordo com as respectivas cotagdes de
mercado, e as unidades de participacdo em fundos de investimento com base nas cotagdes
disponibilizadas pelas instituicdes financeiras e/ou pelas respectivas Sociedades Gestoras (Nota 25).

1.9. Impostos sobre lucros

O total dos impostos sobre lucros registados em resultados engloba os impostos correntes e os
impostos diferidos.
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O imposto corrente é calculado com base no lucro tributavel do exercicio, o qual difere do resultado
contabilistico devido a ajustamentos & matéria colectavel resultantes de custos ou proveitos nao
relevantes para efeitos fiscais, ou que apenas serdo considerados noutros periodos.

Os impostos diferidos correspondem ao imposto a recuperar/pagar em periodos futuros resultante de
diferencas temporarias dedutiveis ou tributaveis entre o valor de um activo ou passivo no balanco e a
sua base de tributacédo, utilizada na determinacéo do lucro tributavel.

Os passivos por impostos diferidos sdo normalmente registados para todas as diferencas
temporarias ftributaveis, enquanto que os impostos diferidos activos s0 sdo registados até ao
montante em que seja provavel a existéncia de lucros tributaveis futuros que permitam a utilizacao
das correspondentes diferencgas tributarias dedutiveis ou prejuizos fiscais.

Os impostos diferidos registados pelo Grupo sao originados por prejuizos fiscais (Nota 9).

Os impostos diferidos sédo calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem em
vigor a data da reversdo das diferencas temporarias, que correspondem as taxas aprovadas ou
substancialmente aprovadas na data de balanco.

Os activos por impostos diferidos s6 sao registados até ao montante em que seja provavel a sua
recuperabilidade, o qual & determinado com base em projecgoes de evolugao futura do negécio.

1.10.Rédito e especializacido de exercicios

O rédito é reconhecido como segue:

- na actividade de corretagem, o Grupo reconhece o rédito no momento da efectivagdo das
transaccdes intermediadas;

- na actividade de gestado de patrimonios, o Grupo reconhece o rédito das comissdes variaveis e
fixas mensalmente, apesar do seu calculo ser efectuado de acordo com a rentabilidade anual das
carteiras e com o capital médio ponderado, sendo ajustado em conformidade com os valores
anuais das mesmas.

As restantes receitas e despesas sdo reconhecidas de acordo com o principio da especializacao de
exercicios pelo qual as receitas e despesas sdo reconhecidas 4 medida em que sé@o geradas,
independentemente do momento em que sdo recebidas ou pagas. Assim, os custos e proveitos sao
registados a medida que sdo gerados, independentemente do momento do seu pagamento ou
recebimento (Nota 9).

Os custos e proveitos cujo valor real ndo seja conhecido sao estimados com base na melhor
avaliacao dos Conselhos de Administracéo das empresas do Grupo.

. Activos e passivos contingentes

Os passivos contingentes sdo definidos pelo Grupo como (i) obrigagdes possiveis que surjam de
acontecimentos passados e cuja existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia, ou nao, de um
ou mais acontecimentos futuros incertos nao totalmente sob o controlo das empresas ou (ii)
obrigagdes presentes que surjam de acontecimentos passados mas que ndo sdo reconhecidas
porque nao é provavel que um fluxo de recursos que afecte beneficios econémicos seja necessario
para liquidar a obrigagdo ou a quantia da obrigagdo ndo pode ser mensurada com suficiente
fiabilidade.

Os passivos contingentes nao sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras consolidadas do
Grupo, sendo os mesmos objecto de divulgagdo, a menos que a possibilidade de uma saida de
fundos afectando beneficios econdmicos futuros seja remota, caso este em que nao sao sequer
objecto de divulgacgao.

Os activos contingentes sdo possiveis activos que surgem de acontecimentos passados e cuja
existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia, ou nao, de um ou mais eventos futuros incertos
nao totalmente sob o controlo do Grupo.

Os activos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras consolidadas do
Grupo mas unicamente objecto de divulgacdo quando & provavel a existéncia de um beneficio
economico futuro.
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1.12. Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apos a data do balango que proporcionem provas ou informagdes adicionais
sobre condigdes que existam a data do balango (‘adjusting events”) sao reflectidos nas
demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo. Os eventos apés a data do balanco que sejam
indicativos de condi¢des que surgiram apés a data do balango (“non adjusting events”), quando
materiais, sao divulgados no anexo as demonstracdes financeiras consolidadas.

2. INVESTIMENTOS

As empresas incluidas na consolidagdo pelo método integral, respectivas sedes, percentagem efectiva de
detengédo do capital e actividade desenvolvida em 31 de Dezembro de 2006, sédo as seguintes:

Percentagem
efectiva de
Denominagao social Sede capital Actividade
Sociedade Gestora de
Golden Actives - S.G.P.S., S.A. (Empresa-méae) Porto - Participagdes Sociais
Golden Broker - Sociedade Corretora, S.A. Porto 100% Sociedade Corretora

A empresa “Golden Broker” foi adquirida em Outubro de 2006, pelo que a demonstragdo consolidada dos
resultados do periodo findo em 31 de Dezembro de 2006 apenas inclui dois meses de actividade desta
sociedade.
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ALTERACOES OCORRIDAS NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAQ

Durante o exercicio compreendido entre 25 de Outubro de 2006 e 31 de Dezembro de 2006, a Sociedade
adquiriu 100% do capital social da Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A..

Dado que a aquisigdo se concretizou em 30 de Outubro de 20086, a Golden Broker — Sociedade Corretora,
S.A. integrou o perimetro de consolidagdo da Golden Actives a partir de 1 de Novembro de 2006. O
apuramento da diferenca de consolidacdo gerada nesta aquisicédo, foi como segue:

Valor
contabilistico
Activos
Caixa e disponibilidades em outras instituigdes de crédito 3.909.631
Activos financeiros disponiveis para venda 6.600
Aplicagdes em instituicoes de crédito 500.000
Outros activos tangiveis (Nota 8) 98.407
Activos intangiveis (Nota 8) 14.534
Activos por impostos correntes 9.220
Activos por impostos diferidos (Nota 9) 25.130
Outros activos 612.282
5.175.804
Passivos
Passivos por impostos correntes 1.866
Outros passivos subordinados 100.000
Qutros passivos 4.745.526
4.847.392
Activos liquidos adquiridos 328.412
Diferenca de consolidagdo (Nota 12) 121.588
Custo global de aquisi¢ao 450.000

A aquisicdo da Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. foi efectuada a uma empresa com a mesma
estrutura accionista, e consequentemente entende-se que ambas as empresas se encontram sob controlo
comum, pelo que a Sociedade nao procedeu a qualquer imputagao de justo valor aos activos e passivos
adquiridos, tendo mantido os anteriores valores contabilisticos (Nota 1.1).

A aquisigao do investimento tinha sido ja integralmente liquidada em 31 de Dezembro de 2006, podendo o
fluxo de caixa liquido gerado na operacgao ser detalhado como segue:

Custo global da aquisigao 450.000
Caixa e equivalentes da filial adquirida (4.409.631)
(3.959.631)

A contribuicdo da Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. para o resultado liquido consolidado do
exercicio compreendido entre 25 de Outubro de 2006 e 31 de Dezembro de 2006, ascendeu a 32.703
Euros.

Caso esta aquisicao tivesse sido reportada com efeitos a 1 de Janeiro de 2006, os “Rendimentos de
servicos e comissdes” consolidados do Grupo para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006
ascenderiam a, aproximadamente, 4.946.000 Euros e o “Produto Bancario” ascenderia a,
aproximadamente, 863.000 Euros. O Conselho de Administracdo entende que esta informacao financeira
“proforma” representa um indicador da performance do Grupo numa base anual e representa uma base
valida de comparagao para exercicios futuros.
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4. DISPONIBILIDADES EM QUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica tem a seguinte composigéo:
Disponibilidades de terceiros:

Saxo Bank A/S 1.500.908
Banco Espirito Santo, S.A. 1.342.024
Banque Privée Edmond de Rothschild Europe, S.A. 177.645
Banco Portugués de Negocios, S.A. 97.104
Goldman Sachs International 57.714
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona "La Caixa" 52.490
Banco Santander Totta, S.A. 30.956
Banco BPI, S.A. 30.953
Banco Comercial Portugués, S.A. 12.500
Banif Banco Internacional do Funchal, S.A. 4.500
L.J. Carregosa, S.A. 3.404
Caixa Econémica Montepio Geral 2.879
Caixa Geral de Depésitos, S.A. 1.000
Finibanco, S.A. 858
3.314.935
Disponibilidades do Grupo:

Banco Espirito Santo, S.A. 26.705
Banco Comercial Portugués, S.A. 1.619
Caixa de Credito Agricola Mutuo de Santo Tirso, CRL. 1.463
29.787

3.344.722

5. ACTIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

Em 31 de Dezembro de 20086, esta rubrica tem a seguinte composicao:

Instrumentos de divida
Obrigagdes de emissdes publicas nacionais - taxa fixa 6.499

Instrumentos de capital

Titulos nao cotados de emissores nacionais 96.250
Prestacdes suplementares 6.250
102.500
108.999

Em 31 de Dezembro de 2006, as obrigacdes detidas podiam ser detalhadas como se segue:

Custo de Valor de
Quantidade aquisicdo balanco
Obrigacbes do Tesouro — OT 5,45 98/2013 600.000 0,0108 Euros 6.499

Em 31 de Dezembro de 2006 as obrigagoes encontram-se registadas ao seu justo valor.

Em 31 de Dezembro de 2006, as Obrigagdes do Tesouro estavam dados em garantia para cobertura de
responsabilidades potenciais no ambito do Sistema de Indemnizacao de Investidores (Nota 25).

Em 31 de Dezembro de 2008, as participagdes minoritarias em sociedades n@o cotadas correspondem a
uma participagéo de 5% no capital social da Golden Assets - Sociedade Gestora de Patrimonios, S.A. no
valor de 102.500 Euros, dos quais 6.250 Euros se referem a prestacdes suplementares.

Conforme a politica definida na Nota 1.2., este investimento encontra-se registado ao seu custo de
aquisigao.
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6. APLICACOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica é constituida por um depésito a prazo na instituigéo financeira

Caixa de Credito Agricola Mutuo, S.A., o qual rende juros a taxas de mercado e tem vencimento em Maio
de 2007.

7. QOUTROS ACTIVOS TANGIVEIS E ACTIVOS INTANGIVEIS

Durante o exercicio compreendido entre 25 de Outubro de 2006 e 31 de Dezembro de 2008, o movimento
nos outros “Outros activos tangiveis” e nos “Activos intangiveis”, bem como nas respectivas amortizacoes
acumuladas, foi o seguinte:

Activo bruto

Variagao de
Saldo inicial perimetro Transferéncias
Rubricas (Nota introdutéria) (Nota 3) Aumentos Alienagdes e abates Saldo final

Qutros activos tangiveis:
Obras em imoveis arrendados - 81.626 1.831 - - 83.457
Mobiliario e equipamento - 27.293 585 - - 27.878
Equipamento informatico - 79.503 3.379 - - 82.882
Instalagdes interiores - 22.103 17 - - 22120
Equipamento de seguranga - 1.865 - - - 1.865
Patrimonio artistico - 192 - - - 192
212.582 5.812 - - 218.394

Activos intangiveis:
Sistema de tratamento de dados - 58.106 1.835 - - 59.941
Amortizacdes
Variagao de
Saldo inicial perimetro Transferéncias
Rubricas (Nota introdutéria) (Nota 3) Reforgos Alienagdes e abates Saldo final

QOutros activos tangiveis:
Obras em imoveis arrendados - 31.026 1.391 - - 32.417
Mobiliario e equipamento - 9.495 578 - - 10.073
Equipamento informatico - 52.417 5.094 - - 57.511
Instalagdes interiores - 19.915 334 - - 20.249
Equipamento de segurancga - 1.322 78 - - 1.400
- 114.175 7.475 - - 121.650

Activos intangiveis:

Sistema de tratamento de dados - 43.572 2.248 - - 45.820
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8. ACTIVOS E PASSIVOS POR IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Em 31 de Dezembro de 2006, os activos por impostos correntes sdo como segue:

Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas:

Retencao de Imposto 10.092
Pagamento Especial por Conta 4.954
15.046

Em 31 de Dezembro de 2006, os passivos por impostos correntes sdo como se segue:

Estimativa de IRC a pagar do exercicio de 2006 4.458

O movimento ocorrido nos activos por impostos diferidos durante o exercicio compreendido entre 25 de
Outubro de 2006 e 31 de Dezembro de 2006, os quais se referem a Golden Broker — Sociedade Corretora,
S.A., foi o seguinte:

Variagao de
Saldo inicial perimetro
(Nota introdutoria) (Nota 3) Diminuigoes Saldo final
Activos por impostos diferidos:
Prejuizos fiscais reportaveis - 25.130 (15.021) 10.109

Os prejuizos fiscais reportaveis da participada Golden Broker a 31 de Dezembro de 2006 eram como se
segue:

Valor Utilizavel até
Gerados em 2003 40.437 2009

Como resultado da alteracao introduzida pela nova “Lei das Finangas Locais” sobre as normas de calculo
da derrama, a vigorar a partir de 1 de Janeiro de 2007, em 31 de Dezembro de 2006 o Grupo procedeu a
alteracado da taxa de imposto sobre o rendimento para efeito de calculo de activos por impostos diferidos
de 27,5% para 25%.

No exercicio de 2006, a Sociedade e sua filial estdo sujeitas a tributagdo em sede de Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC) e correspondente Derrama, cuja taxa agregada corresponde a
27,5%.
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A reconciliacdo entre a taxa nominal e a taxa efectiva de imposto verificada no exercicio de 2006 pode ser
demonstrada como se segue:

Taxa Imposto
Resultado antes de impostos 49.797
Imposto apurado com base na taxa nominal 27,50% 13.694
Efeito de alteragdo da taxa de IRC para calculo de impostos diferidos 1.785
Tributacdo autonoma 4458
Outros (458)

39,12% 19.479

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaragdes fiscais estdo sujeitas a revisao e correcgao por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de seis anos até 2000, quatro anos apos essa data (dez anos
para a Seguran¢a Social até 2000, inclusive, e cinco anos a partir de 2001), excepto quando tenham
havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso inspecgoes,
reclamagdes ou impugnacdes, casos estes em que, dependendo das circunstancias, os prazos sao
alongados ou suspensos. Deste modo, as declaragdes fiscais da Sociedade e da sua filial relativas aos
anos de 2003 a 2006 poderao vir ainda ser sujeitas a revisao.

A Administracdo da Sociedades entende que as eventuais correcgdes resultantes de revisdes/inspecgoes
por parte das autoridades fiscais aquelas declaragdes de impostos ndo terdo um efeito significativo nas
demonstragdes financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de 2006.

Nos termos da legislagdo em vigor, os prejuizos fiscais sdo reportaveis durante um periodo de seis anos
apos a sua ocorréncia e susceptiveis de deducéo a lucros fiscais gerados durante esse periodo.

OUTROS ACTIVOS E OUTROS PASSIVOS

Em 31 de Dezembro de 20086 a rubrica “Outros activos” pode ser detalhada como se segue:

Devedores diversos:

Devedores por operacdes em derivados - Margem 781.319

Credores por operagdes sobre valores mobiliarios - saldos 255.210
devedores

Devedores diversos 10.483

1.047.012

Rendimentos a receber 3.769

Despesas com custo diferido:

Rendas 7.500
Outros 7.406
14.906

Contas a regularizar 2.037

Outros activos - sector publico administrativo:
Imposto sobre o Valor Acrescentado a recuperar 5.420

1.073.144
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10.

11.

Em 31 de Dezembro de 20086, a rubrica “Outros passivos” pode ser detalhada como se segue:

Fornecedores e outros credores:

Credores por operacdes em derivados - Margem 781.319
Credores por operagdes sobre valores mobiliarios 3.558.459
Fornecedores c/c 11.912

Encargos a pagar:

Remuneragoes 31.200
Encargos gerais administrativos 3.611
Emprestimos subordinados 653
Outros custos administrativos 17.021
Receitas com rendimento diferido 950

Outras exigibilidades - sector publico administrativo:
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares:

Retencdes na fonte 7.496
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas:

Retengdes na fonte 40
Contribuicdes para a Seguranca Social 2.947
Imposto do selo 24.940

4.440.548

As rubricas “Devedores por operagdes em derivados — Margem” e “Credores por operagdes em derivados
- Margem” respeitam aos depositos obrigatorios de margem efectuados pelo Grupo, relativamente a
operagdes sobre derivados ordenadas pelos seus clientes. Adicionalmente o Grupo exige dos seus
clientes a constituicdo de depositos de margem obrigatérios de igual montante.

A rubrica “Credores por operagdes sobre valores mobiliarios” corresponde aos saldos a pagar pelo Grupo
aos seus clientes, relativamente aos fundos que estes colocam na Sociedade e que ainda nao foram
utilizados na realizagdo de operagbdes sobre valores mobiliarios (altura em que serdo convertidos em
titulos e registados apenas em rubricas extrapatrimoniais).

A rubrica do activo “Credores por operagdes sobre valores mobiliarios — saldos devedores” corresponde
aos saldos de operacdes ja realizadas pela Sociedade por conta dos clientes, mas para as quais ainda
ndo ocorreu por parte do cliente a respectiva liquidacao financeira a Sociedade. O saldo daquela rubrica
em 31 de Dezembro de 2006, inclui um montante de 100.000 Euros para o qual existe um acordo
assinado entre a Sociedade e o cliente de que o valor ira ser liquidado em quatro prestagdes semestrais,
com inicio em Junho de 2007, e inclui o montante de, aproximadamente, 37.000 Euros regularizados entre
Janeiro e Margo de 2007.

O Grupo nao ira atribuir prémios aos seus colaboradores e membros do Conselho de Administracao
relacionados com a performance do periodo findo em 31 de Dezembro de 2006, razédo pela qual nao
constituiu qualquer provisdo para esse efeito.

OUTROS PASSIVOS SUBORDINADOS

O saldo da rubrica “Outros passivos subordinados” em 31 de Dezembro de 2006 refere-se a empréstimos
subordinados no montante de 160.000 Euros, obtidos junto dos accionistas da Sociedade, os quais néo
vencem juros, tendo sido celebrados por prazo indeterminado.

CAPITAL
Conforme mencionado na Nota Introdutdria, a Sociedade foi constituida em 25 de Outubro de 2006.

Em 31 de Dezembro de 2008, o capital da Sociedade estava representado por 100.000 accdes
nominativas, com o valor nominal de cinco Euros cada, integralmente subscrito e realizado.
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12.

13.

14.

15.

16.

MOVIMENTOS NO CAPITAL PROPRIO

A legislaga@o vigente para o sector bancario, aplicavel a Sociedade, determina que a reserva legal seja
anualmente reforcada em, pelo menos, 10% do lucro liquido anual, até a concorréncia do capital. A
reserva legal s6 pode ser utilizada para aumentar o capital ou para absorver prejuizos acumulados.

Dado a Sociedade ter sido constituida em 25 de Outubro de 2006 (Nota Introdutoria), a constituicdo de

reserva legal apenas ocorrera aquando da aplicagdo do resultado do exercicio findo em 31 de Dezembro
de 20086.

O valor monetario registado na rubrica “Reservas de reavaliagao de justo valor” diz respeito a valorizagéo
ao justo valor de activos financeiros disponiveis para venda (Nota 6).

O valor registado na rubrica “Outras reservas e resultados transitados” diz respeito & diferenca entre o
custo de aquisi¢ao e o valor liquido dos activos e passivos da filial Golden Broker (Notas 1.1 e 3).

JUROS E RENDIMENTOS E JUROS E ENCARGOS SIMILARES

Estas rubricas tém a seguinte composicao:

Qutros juros e rendimentos similares

Depositos a ordem 30.257
Juros de aplicagdes em instituicées de crédito 1.732

31.989
Qutros juros e encargos similares 359

RENDIMENTOS DE SERVICOS E COMISSOES

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Actividade de corretagem

Comissdes de corretagem - bolsa 83.872
Comissbes de corretagem - fora de bolsa 222.093
305.965
Actividade de gestao de activos

Comissoes de gestao 1.115
Comissoes de performance 2.990
4105

310.070

A actividade de gestdo de activos passou a ser desenvolvida pela Golden Broker — Sociedade Corretora,
S.A. durante o exercicio de 2006.

DISTRIBUICAQ DOS PROVEITOS POR MERCADOS GEOGRAFICOS

Os proveitos registados na demonstracao dos resultados do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006
foram prestados, essencialmente, a cliente nacionais e espanhois.

ENCARGOS COM SERVICOS E COMISSOES

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Actividade de corretagem
Comissodes de corretagem 127.521

QOutros juros e rendimentos similares
Outros servigos bancarios 2.992

130.513

13 v

W




GOLDEN ACTIVES— SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S A.

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006

(Montantes expressos em Euros)

17.

18.

19.

20.

21.

RESULTADOS DE REAVALIACAO CAMBIAL

O saldo desta rubrica estava relacionado com ganhos liquidos obtidos com venda e compra de moeda por
conta de clientes.

CUSTOS COM O PESSOAL

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Remuneragao dos orgaos de gestao 28.497
Remuneracgéo de colaboradores 26.770
Encargos sociais obrigatorios 6.500

61.767

O quadro de pessoal do Grupo, em 31 de Dezembro de 2006, pode ser resumido como segue:

Com funcdes especificas de enquadramento:
Administradores - Executivos
Pessoal Técnico
Pessoal Administrativo

= | o w

0

REMUNERACOES E OUTROS ENCARGOS ATRIBUIDOS AOS MEMBROS DOS ORGAOS SQCIAIS

Entre 25 de Outubro e 31 de Dezembro de 2006, as remuneracdes e outros encargos correntes atribuidos
ao Conselho de Administracdo da Golden Broker ascenderam a 28.497 Euros, respectivamente (Nota 18).

Em 31 de Dezembro de 2006 nao existiam adiantamentos ou créditos concedido a membros dos érgaos
sociais nem compromissos assumidos por sua conta a titulo de garantia.

GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Servigcos especializados 33.300
Rendas e alugueres (Nota 22) 17.446
Deslocacgdes e estadas 10.848
Publicidade 6.251
Outros 15:5632

83.377

ENTIDADES RELACIONADAS

Em 31 de Dezembro de 2006 nao se verificam saldos materialmente relevantes com outras empresas do
grupo Golden Actives e outras entidades relacionadas, nomeadamente empresas do Grupo Golden Assets
e suas subsidiarias, grupo esse com uma estrutura accionista idéntica a da Sociedade.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 20086, as transacgdes realizadas com outras empresas
do Grupo Golden Actives e outras sociedades relacionadas com accionistas comuns foram como segue:

Rendas e Alugueres (Nota 21) 15.000
Juros 653
15.653

e
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22,

23.

24.

25.

RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por acgdo do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006 foram calculados em funcéo dos
seguintes montantes:

Resultado para efeitos do calculo do resultado por acgéo liquido e diluido 30.318

Numero médio ponderado de acgoes para efeitos de calculo do resultado liquido por acgdo basico e diluido 100.000

Resultado por acgao

Basico 0,30
Diluido 0,30

APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragbes financeiras consolidadas foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo e
autorizadas para emissdo em 16 de Margo de 2007. A sua aprovacgdo final esta ainda sujeita a
concordancia da Assembleia Geral de Accionistas.

EVENTOS SUBSEQUENTES

Nao ocorreram eventos subsequentes com impacto relevante nas demonstragdes financeiras
consolidadas da Sociedade para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2006.

RUBRICAS EXTRAPATRIMONIAIS

Em 31 de Dezembro de 2006 estas rubricas tém a seguinte composicéo:

Compromissos perante terceiros
Responsabilidade potencial perante o Sistema de

Indemnizacgao aos Investidores 7.861

Responsabilidades por prestacdo de servicos

Depdsito e guarda de valores (Nota 1.8.1.) 15.491.032
Valores administrados pela instituigéo (Nota 1.8.2.) 4.964.929
20.455.961

Em 31 de Dezembro de 2006, o saldo da rubrica “Responsabilidade potencial para com o Sistema de
Indemnizagdes aos Investidores” corresponde ao compromisso irrevogavel que a Golden Broker assumiu,
por forca da lei aplicavel de entregar aquele sistema, em caso de accionamento deste, os montantes
necessarios para financiamento da sua quota-parte nas indemnizagbes que forem devidas aos
investidores.

Em 31 de Dezembro de 2006, para garantir o eventual pagamento destas responsabilidades, o Grupo
tinha dado em penhor Obrigacdes do Tesouro cujo valor de mercado ascende a 6.499 Euros (Nota 6).

A rubrica "Deposito e guarda de valores” reflecte o saldo dos titulos em custodia, de clientes, entregues a
guarda da Golden Broker, os quais sdo depositados em diversas instituigdes bancarias (titulos com
existéncia fisica) e na CVM - Central de Valores Mobiliarios (titulos desmaterializados).

Em 31 de Dezembro de 2006, a Golden Broker presta servicos de administracdo de carteiras de activos a
trezentos e cinquenta e nove clientes.

v
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Os activos geridos apresentam o seguinte detalhe:

Fundos de investimento mobiliarios 2.202.181
Depositos bancarios 1.131.759
Accdes 1.598.299
Qutros 32.690

4,964,929

Estes activos sdo valorizados de acordo com os critérios descritos na Nota 1.8..

Em 31 de Dezembro de 2006, os “Fundos de investimento mobiliarios” sdo essencialmente compostos
como se segue:

Titulo Quantidade Valor Total
Atmosphere Fund Class A 2.014,65 125,63  253.100
SG-Lyxor Campbell Fund 4.188,77 152,87 640.337
SG-Lyxor Winton Fund 3.714 61 174,45 648.014
Fidelity Sel Software & Comp. 10.990,24 49,79 547.204

O Conselho de Administragao Técnico Oficial de Contas

([~ J\J\,w\ \ =]
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RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO
CONTAS CONSOLIDADAS

Aos Accionistas da
Golden Actives — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A.

Em conformidade com a legislagdo em vigor e com o mandato que nos foi confiado, vimos submeter a
Vossa apreciagdo o nosso Relatério e Parecer que abrange a actividade por nos desenvolvida e os
documentos de prestagdo de contas consolidadas da Golden Actives — Sociedade Gestora de Participagoes
Sociais, S.A. (“Empresa™), relativos ao exercicio compreendido entre 25 de Outubro de 2006 e 31 de
Dezembro de 2006, os quais sdo da responsabilidade da Administragdo.

Acompanhamos, com a periodicidade e a extensdo que considerdmos adequada, a evolugado da actividade
da Empresa, bem como das principais empresas englobadas na consolidag@o, a regularidade dos seus
registos contabilisticos e o cumprimento do normativo legal e estatutario em vigor, tendo recebido do
Conselho de Administragdo e dos diversos servigos da Empresa e das principais empresas englobadas na
consolidagdo, as informacgdes e os esclarecimentos solicitados.

No dmbito das nossas fung¢des, examinamos o Balango consolidado em 31 de Dezembro de 2006, as
Demonstragdes consolidadas dos resultados, das alteragdes no capital proprio e de fluxos de caixa para o
exercicio compreendido entre 25 de Outubro de 2006 e 31 de Dezembro de 2006 e os correspondentes
Anexos. Adicionalmente, procedemos a uma analise do Relatério Consolidado de Gestdo do exercicio de
2006 preparado pelo Conselho de Administragdo. Como consequéncia do trabalho de revisdo legal
efectuado, emitimos nesta data a Certificagdo Legal das Contas sobre as contas consolidadas, que inclui
nos seus paragrafos 4 e 6 uma reserva e uma énfase, respectivamente, bem como o Relatério Anual sobre a
Fiscalizacdo Efectuada.

Face ao exposto, somos de opinido que, excepto quanto aos efeitos do assunto descrito no paragrafo 4 da
Certificagdo Legal das Contas e tendo em consideragio o exposto no paragrafo 6 da Certificagdo Legal das
Contas, as demonstra¢des financeiras consolidadas supra referidas e o Relatdrio Consolidado de Gestao,
estdo de acordo com as disposi¢des contabilisticas, legais e estatutdrias aplicaveis, pelo que poderio ser
aprovados em Assembleia Geral de Accionistas.

Desejamos ainda manifestar ao Conselho de Administragdo e aos servigos da Empresa e das empresas
participadas, o nosso aprego pela colaboragdo prestada.

Porto, 30 de Mar¢o de 2007

DELOITTE & ASSOCIADOS, SROC S.A.
Representada por Jorge Manuel Aratjo de Beja Neves

A expressao Deloitte refere-se a uma ou varias sociedades que operam ao abrigo de um acordo com a Deloitte Touche Tohmatsu, uma Swiss Verein, bem como as suas respectivas representadas
e afiliadas. Deloitte Touche Tohmatsu & uma associagao mundial de sociedades dedicadas a prestacao de servios profissionais de exceléncia, concentradas no servico ao cliente sob uma estrategia
global, aplicada localmente em, aproximadamente, 140 paises. Como Swiss Verein (assodacao), nem a Deloitte Touche Tohmatsu nem qualquer das suas sociedades membro assumem qualquer
responsabilidade isolada ou solidaria pelos actos ou omissoes de qualquer das outras sociedades membro. Cada uma das sociedades membro & uma entidade legal e separada que opera sob a
marca "Deloitte”, "Deloitte & Touche”, "Deloitte Touche Tohmatsu® ou outros nomes relacionados.
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS
CONTAS CONSOLIDADAS

Introducio

1. Examinamos as demonstragdes financeiras consolidadas anexas da Golden Actives — Sociedade
Gestora de Participagdes Sociais, S.A. (“Sociedade™) e subsidiarias, as quais compreendem o
Balango consolidado em 31 de Dezembro de 2006 que evidencia um total de 5.013.635 Euros e
capitais proprios de 408.629 Euros, incluindo um resultado liquido de 30.318 Euros, a
Demonstragio consolidada dos resultados, a Demonstra¢do consolidada das alteragdes no capital
proprio e a Demonstragdo consolidada dos fluxos de caixa do exercicio compreendido entre 25
de Outubro de 2006 (data de constitui¢do da Sociedade) e 31 de Dezembro de 2006 e os
correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administragdo da Sociedade a preparagio de
demonstragdes financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posigdo financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidagdo, o resultado consolidado
das suas opera¢des € os seus fluxos de caixa consolidados, bem como a adop¢do de politicas e
critérios contabilisticos adequados e a manutengio de sistemas de controlo interno apropriados.
A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,
baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

Ambito

3. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que este seja
planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitavel sobre se as
demonstragdes financeiras consolidadas estio isentas de distor¢Ges materialmente relevantes.
Este exame incluiu a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
informacdes divulgadas nas demonstragdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas
em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua preparagao.
Este exame incluiu, igualmente, a verifica¢io das operagdes de consolidagio e de terem sido
apropriadamente examinadas as demonstragdes financeiras das empresas incluidas na
consolidagio, a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua
aplicag@o uniforme e a sua divulgagdo, tendo em conta as circunstéincias, a verificagdo da
aplicabilidade do principio da continuidade das operagdes e a apreciagio sobre se ¢ adequada, em
termos globais, a apresentagdo das demonstragdes financeiras consolidadas. O nosso exame
abrangeu também a verificag@o da concordancia da informagao financeira consolidada constante
do Relatdrio de Gestdo com as demonstragdes financeiras consolidadas. Entendemos que o
exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da nossa opinido.

ou outros nomes relacionados
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Reserva

4. Em 31 de Dezembro de 2006, a rubrica do balango “Outros activos” inclui o montante de
117.697 Euros relativo a uma conta a receber de um cliente da sociedade Golden Broker —
Sociedade Corretora, S.A., originada por operagdes realizadas até finais de Margo do exercicio
findo naquela data, a qual, a data desta Certificacdo, ainda néo tinha sido objecto de liquidacéo
financeira pelo cliente perante aquela sociedade. E convicgdo do Conselho de Administragdo que,
através das negociagdes actualmente em curso, a acima referida conta a receber sera recuperada,
sem perdas no seu valor de realizagdo, razio pela qual ndo foi registada qualquer perda de
imparidade nas demonstra¢des financeiras em 31 de Dezembro de 2006. Entendemos que, na
auséncia de informacdo adicional sobre a forma e montante pelo qual aquela conta a receber sera
realizada, e face a antiguidade daquele saldo, a Sociedade deveria constituir, numa dptica de
prudéncia, uma perda de imparidade no montante da conta a receber acima referida, para fazer
face ao risco do seu valor de realizagdo ser inferior ao valor inscrito no balanco em 31 de
Dezembro de 2006, acima evidenciado.

Opinido

5.  Em nossa opinido, excepto quanto aos efeitos do assunto descrito no paragrafo 4 acima, as
demonstragdes financeiras consolidadas referidas no paragrafo | acima, apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigdo financeira
consolidada da Golden Actives — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A. e suas
subsidiarias em 31 de Dezembro de 2006, bem como o resultado consolidado das suas operagdes
e os seus fluxos de caixa consolidados no exercicio compreendido entre 25 de Outubro de 2006 e
31 de Dezembro de 2006, em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
tal como adoptadas pela Unido Europeia.

Enfase
6. Conforme referido na Nota Introdutdria, a Sociedade foi constituida em 25 de Qutubro de 2006,

facto pelo qual ndo sio apresentadas demonstragdes financeiras comparativas.

Porto, 30 de Margo de 2007
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ACTAS

ACTAN.S1

Aos trinta dias do més de Margo de dois mil e sete, pelas quinze horas, reuniu na sede social
sita na Avenida da Boavista, nimero 2427/2429 (dois mil quatrocentos e vinte e sete/ dois mil
quatrocentos e vinte e nove), na cidade do Porto, a Assembleia Geral da GOLDEN ACTIVES -
SGPS, S.A., pessoa colectiva e registada na 2* Secc3o da 2° Conservatéria do Registo

Comercial do Porto com a matricula nimero 507.557.514 com o capital social de 500.000
euros (quinhentos mil euros) com a seguinte ordem do dia:

Um - Deliberar sobre o Relatério de Gestao do Conselho de Administrag&o, o Balango e Contas
do exercicio de 2006;

Dois — Deliberar sobre o Relatério de Gestao, Balango e contas, consolidados, do exerclcio de
2006;

Trés - Deliberar sobre a proposta de aplicaco de resultados;

Quatro - Proceder a apreciagao geral da administrag&o e fiscalizagao da sociedade:

Encontravam-se presentes accionistas titulares de ac¢ées representativas da totalidade do
capital social, que assinaram a lista de presencas.

A lista de presengas e outros documentos foram arquivados em pasta propria que se deve

considerar anexa a presente acta, nos termos do artigo sexagésimo terceiro do Codigo das
Sociedades Comerciais.

Os trabalhos foram dirigidos pelo Presidente da Mesa da Assembleia Geral, Dr. Miguel Duarte
Gongalves Bras da Cunha e secretariados pela Dra. Helena Isabel Pinto Lopes Morais Caelho.

O Presidente da Mesa abriu a sess&o e declarou que n&o haviam sido publicados os avisos
convocatérios mas, dada a vontade expressa dos accionistas presentes detentores da
totalidade do capital social, declarou que se encontravam satisfeitas todas as condigées legais

e estatutarias necessarias ao regular funcionamento da assembleia, desde que respeitada a
ordem do dia supra referida.

Iniciando a analise do primeiro ponto da ordem do dia, foram postos a discussao o Relatério de

Gestao e os demais documentos de prestagdo de contas relativos ao exercicio de 2006, os
quais foram aprovados por unanimidade.

Passando para o segundo ponto da ordem do dia, foram postos a discussdo o Relatério de
Gestao e os demais documentos de prestacao de contas, consolidados, relativos ao exerclcio
de 20086, os quais foram aprovados por unanimidade.

O terceiro ponto da ordem do dia foi também apresentado pelo Presidente da Mesa, que leu a
seguinte proposta feita pelo Presidente do Conselho de Administragdo, Sr. Dr. Fernando Jorge
de Sousa Cruz Pereira: «Propde-se que os resultados liquidos negativos do exercicio no valor

de 2.385,36 € (dois mil, trezentos e oitenta e cinco euros e trinta e seis céntimos), sejam
transferidos para Resultados Transitados.
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ACTAS

Né&o existindo intengdes de intervengdo, foi a proposta colocada em votagdo e aprovada por
unanimidade.

O Presidente da Mesa declarou aberta a apreciagao do quarto ponto da ordem do dia. Solicitou
a palavra o Presidente do Conselho de Administragao, Sr. Dr. Fernando Jorge de Sousa Cruz
Pereira, que teceu consideragées acerca da evolugdo geral da economia e expds os actos de

gestdo mais relevantes verificados no exercicio em analise. O Presidente da Mesa apresentou
entdo a sequinte proposta:

«Proponho que seja conferido um voto de louvor aos titulares dos orgdos de administragéo e
fiscalizagdo desta sociedade», a qual foi aprovada por unanimidade.

Nada mais havendo a tratar, o Presidente deu esta sessio por encerrada cerca das quinze
horas e cinquenta e cinco minutos, para constar, dela se lavrou a presente acta que depois de

lida vai ser assinada pelos membros da Mesa, em sinal de conformidade.

A Mesa da Assembleia Geral

MQU’R A, e

A Secretaria,
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