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GOLDEN A

RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.

INTRODUCAOQO

No cumprimento das disposi¢bes legais e estatutdrias, vem o Conselho de Administracio
apresentar o Relatdrio de Gestfo da actividade Consolidada da Golden Actives - SGPS, S.A.

(Golden Actives), bem como, as respectivas Demonstragdes Financeiras referentes ao exercicio

findo em 31 de Dezembro de 2010,

ENVOLVENTE MACROECONOMICA

Macroeconomia

Em 2010 os mercados financeiros foram constantemente assombrados pelos problemas no
mercado de divida soberana e pelas tensdes no mercado cambial. Contudo, a nivel
macroecondmico os sinais foram sendo cada vez mais optimistas, embora revelassem algumas

preocupagdes quanto as medidas que foram implementadas pelas diferentes instituigBes

internacionais,

A constanie procura de matérias-primas pelas economias emergentes sustentou em alta as
commodities (petréleo, cobre a prata) e o ddlar australiano (esta divisa estd intimamente
relacionada com a evolugdo dos metais). Os mercados accionistas continuaram a beneficiar
directamente dos programas de injecgdes de liquidez pelos bancos centrais, Contudo, o sector
financeiro continuou a ser vitima do processo de desalavancagem das economias. As guerras
comerciais entre as maiores poténcias mundiais ¢ as pressdes inflacionistas das economias

influenciaram fortemente os mercados financeiros.
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No decurso do ano de 2010, vérias agéncias de rating cortaram a notagfo dos paises da periferia
da Zona Euro. Estes paises sentiram de imediato dificuldades no acesso ao crédito no mercado
interbancério, tendo aumentado a sua dependéncia em relagdo aos financiamentos do Banco
Central Europeu. O Eurogrupo € o Fundo Monetério Internacional (FMI) aprovaram planos de
resgate 4 Grécia e Irlanda, apos estes terem concretizado um pedido de ajuda internacional. O

empréstimo 4 Grécia € no montante 110 mil milhdes de euros e o da Irlanda de 85 mil milhdes de

curos.

Mercado de Capitais

No segmento accionistas destaque para os ganhos em Wall Sireet ¢ Alemanha (o motor
exportador da economia europeia). Os principais indices americanos registaram ganhos
significativos no decurso do ano, retirando sustentagfio no programa de compras de activos pela
Reserva Federal Americana. Estes ganhos acentvaram-se nos ultimos meses do ano,
impulsionados pelas melhorias observadas nos dados macroecondmicos. Nos EUA, o S&P 500
subiu 12,8% e o Nasdaq Composite ganhou 16,9% e o Dow Jones amealhou 11,02%. Na Europa,
0 DAX subiu 16,1%, o IBEX cedeu 17,43% e 0 CAC -3,3%.

O PST 20 terminou o ano de 2010 com uma perda de 10,3%. O resgate da Grécia, na primeira
metade de 2010, langou as duividas entre os investidores quanto & capacidade de Portugal honrar
as suas dividas nos mercados internacionais. A subida dos juros da divida publica e a fuga dos
investidores estrangeiros do mercado nacional penalizaram fortemente o PSI 20. Em termos de
desempenho anual, a Jeréonimo Martins valorizou 65,5% e a Galp somou 18,7%. Pela negativa,
destaque para as perdas superiores a 30% do BES, BPI ¢ BCP. A Mota Engil (-55,74%) e a Inapa
(-41,41%) lideraram as quedas.

No segmento obrigacionista, nos EUA as obrigagdes do Estado Americano a 10 anos cotavam

com um yield de 3,29% no final de 2010 versus 3,84% no final de 2009. Por sua vez, as
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ACTIVES, 8.G.P.S.

obrigagdes do Estado Aleméo a 10 anos cotavam com um yield de 2,96% no final de 2010 versus
3,38% no final de 2009,

No mercado cambial, 0 plano de resgate & Grécia e a Irlanda afectou significativamente a
confianga na moeda tnica europeia. No ano de 2010 o euro (EUR) depreciou 6,9% face ao délar
Americano (USD). A divisa Australiana (AUD) que estid intimamente relacionada com a

evoluciio dos metais registou uma apreciagiio de 13% face ao USD e de 19% face ao EUR.

Foi um ano extraordindrio para a maioria das commodities. A prata foi um dos activos
vencedores, com um ganho anual de 83%. O ouro registou no ano uma valorizagfio prdxima dos
30%, sendo o maior ganho anual desde 2007. O cobre beneficiou da procura por parte dos paises
emergenies ¢ de sinais de retoma das economias, fechando o ano préximo de maximos recorde e
com uma valorizagio de 30,7%. O petréleo fechou o ano de 2010 com um ganho de 14%,
impulsionado sobretudo por um aumento na procura, por um Inverno rigoroso e pela descida dos
inventarios. A maioria dos cereais beneficiou da alteragfo dos padrdes de clima. O trigo registou
um ganho de 46%, apds dois anos consecutivos de perda. O tempo quente afectou a colheita de
inverno nos EUA, enquanto as chuvas excessivas prejudicaram a qualidade da colheita na

Australia.

ACTIVIDADE

A Sociedade manteve as participagdes que detinha nas sociedades financeiras, a saber: a Golden
Assets — Sociedade Gestora de Patrimoénios, S.A. (5% do capital social) ¢ a Golden Broker —

Sociedade Corretora, S.A. (100% do capital social).

No que toca & actividade da Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. (Golden Broker),

cumpre dar nota do seguinte:
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ACTIVES, 5.G.PS.

Durante o ano de 2010, a Golden Broker manteve a sua politica de cobertura da totalidade do
territério de Portugal Continental através de Agéncia, tendo, ao mesmo tempo, iniciado o

processo de reforgo da presenga em Espanha, através da apresentagfio do correspondente pedido

de criaciio de uma Sucursal,

A actividade da Golden Broker desenvolveu-se durante o ano de 2010 de forma positiva, com as
comissOes cobradas a registarem uma ligeira quebra de 3%, mas o produto bancario subiu cerca
de 17%. Apesar disso, com o aumento dos custos relativamente a 2009, a Golden Broker, obteve
um resultado liquido positivo de 352.059,91 €, atingindo um resultado por acgfo, em 2010, de

5,03 € comparativamente aos 5,84 € do ano anterior.

Quanto aos servigos prestados, em especial na gestfio de carteiras, em finais de 2010, foi
desenhada e desenvolvida uma estratégia de investimento, denominada Golden Ideas Selection

(GIS), para ser implementada e disponibilizada aos clientes a partir do inicio de 2011).

No que toca ao Compliance ¢ Controlo de Risco, continuou a politica de desenvolvimento e
implementagfio de novos sistemas e procedimentos de controlo da actividade levada a cabo pela
Sociedade (descritos no Manual de Procedimentos para o efeito elaborado, ¢ objecto de

actualizagio, com vista a dar cumprimento as novas exigéncias legais e regulamentares).

Mais foi decidido refor¢ar o Departamento Comercial e o de Marketing ¢ Comunicagiio da
Sociedade tendo em vista o alargamento da capacidade de angariagdio, acompanhamento e

divulgacio da marca.

Cumpre, ainda, salientar o aumento qualitativo ocorrido ao nivel das tecnologias de informac#o

(IT), que passou, nomeadamente, pelo refor¢o dos servigos contratados.

Mantendo a opgio que tem vindo a ser adoptada, ¢ tendo em vista sedimentar o conhecimento
acerca do modo como a Golden Broker, se organiza, as regras que regem a sua actividade e, bem

assim, os servigos prestados foram realizadas sessdes de formacfio interna, tendo por objecto,
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ACTIVES, S.G.P.S.

nomeadamente, o regime fiscal dos instrumentos financeiros e de prevengdo de branqueamento

de capitais, destinadas a todos os colaboradores da Sociedade.

Ainda durante o ano de 2010, cumpre dar nota da manutencio do peso dos clientes
profissionais/institucionais no volume de negociagio efectuado através da Golden Broker, da
estruturacio e sedimeniaclo da 4rea de consultoria (com o alargamento dos servigos e dos

produtos disponibilizados) e, bem assim, dos ajustamentos que foram introduzidos no Pregério

dos servigos prestados.

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

moniante de 342.073 €.

PERSPECTIVAS

Prevé-se que durante o ano de 2011, os resultados consolidados do Grupo continuem a ser
positivos — fruto da actividade e resultados das Sociedades participadas, em especial da Golden

Broker.

Todos os esforgos no ano de 2011 continuarfio a ser desenvolvidos no sentido de se reforgar a
visibilidade da Golden Broker no mercado em que opera, nomeadamente, através do
alargamento da base de Clientes decorrendo das premissas acima expostas, do aumento do leque
de instrumentos financeiros disponibilizados, do reforgo das plataformas de negociacio, do

reforco dos servigos de investimento prestados e, ainda, da crescente capacidade de captacfio de

Clientes.

Ao mesmo tempo, e com o propdsito de reforgar o nivel qualitativo dos servigos prestados,
antevé-se uma sedimentagio dos procedimentos de Compliance e Controlo do Risco. A
qualidade de servigos seré ainda beneficiada pela aposta que se mantera na formacio de todos os

colaboradores da Sociedade.
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ACTIVES, 5.G.P.5.

CONSIDERACOES FINAIS

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

As instituigBes financeiras que nos apoiaram,

Ao Fiscal Unico pelo apoio manifestado ¢ interesse demonstrado,

Ao Banco de Portugal pelos esclarecimentos recebidos.

Porto, 11 de Margo de 2011

O Conselho de Administragéo

Fernando Jorge de Sousa Cruz Pereira

Presidente

J I N k)’«— e
Alfredo Manuel Pinto Menezes
Vogal

e In_

Antoénio Pedro Marques Gongalves de Jesus Azevedo
Vogal
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ACTIVES, 5.G.P.S.

ANEXO AO RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

1. Em cumprimento do estabelecido no Art. 447° do Codigo das Sociedades Comerciais,
declara-se que os membros dos érgfios de Administrac#o sfo titulares das seguintes ac¢des da

Sociedade e que néo efectuaram qualquer transacgfio durante o exercicio de 2010:

N ACCOES| AUMENTOS |ALIENACOES| N." ACCOES
31-12-2009 | Aumento|Aquisigdes 31-12-2010
Capital
Fernando Jorge de Sousa Cruz Pereira 56.000 0 0 0 56.000
Alfredo Manuel Pinto Menezes 2.000 0 0 0 2.000

Os orghos de Fiscalizag8o nflo so titulares de quaisquer ac¢es 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 2010, € a seguinte a posi¢io accionista:

ACCIONISTA N." ACCOES % PARTICIPACAQ
Fernando Jorge de Sousa Cruz Pereira 56.000 56,00%
Joaquim Pedro Almeida da Costa 10.010 10,01%
Helena Isabel Pinto Lopes Morais Coelho 10.000 10,00%
Vasco Alexandre Marques de Freitas 10.000 10,00%
Nuno da Silva Vilaca de Freitas 10.000 10,00%
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ACTIVES, 5.G.P.S.

GOLDEN AGTIVES - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A,
DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DQOS RESULTADQS
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E 2000
{(Montantes expressos em Euros}

Notas 2010 2009
Juros e rendimentos similares 13 68.829 75.934
Juros e encargos similares 13 (17.486) {1.125)
Margem financeira 51,343 74.808
Rendimentos de servicos e comissbes 14e15 5.381.074 5.546.879
Encargos com servigos e comissdes 16 (3.384.638) {(3.893.635)
Resultados de reavaliagdo cambial {397) (1.408)
Oufros resultados de exploracio 17 (127.968) (85.883)
Produto bancario 1.919.414 1.640.561
Custos com o pessoal 18e19 (439.988) (338.303})
Gastos gerais administrativos 20e 21 {914.748) (708.777)
Amottizagdes do exercicio &) (79.960) (49.931)
Resultado antes de impostos 484.718 543,550
Impostos

Correntes 7 (142.645) (141.709)
Resultado consolidade apds imposto 342.073 401.841

Resultado por accéo
Basico 22 3,42 4,02
Diluido 22 3,42 4,02

As nolas anexas fazem parie iniegrante da demonsfragéo dos resultados para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010.

O Técnico Oficial de Conlas 0O Conselho de Administragéo
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ACTIVES, $.G.PS.

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

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E 2009

(Montantes expressos em Euros)

Notas 2010 2009
Resultado liquido consolidado do exercicio 342.073 401.841
Valorizagdo dos activos financeiros disponiveis para venda (3.709) (1.989)
Total do rendimento integral consolidado do exercicio 338.364 390.852

As notas anexas fazem parte integrante da demonstragéo do rendimento integral.

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracéo
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ACTIVES, §.G.PS.

GOLDEN ACTIVES - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.
DEMONSTRACOES CONS. DOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E 2009

(Montantes expressos em Euros)

2010 2009
Actividades Operacionais:
Juros, comissdes e rendimentos recebidos 5,445.103 5.618.257
Jures, comissdes e encargos similares pagoes (3.400.323) (3.898.292)
Pagamentos ao pessoal (398.850) (322.332)
Recebimentos/ (Pagamentos) de impostos sobre o rendimento {162.851) (50.971)
Resultados de reavaliacdo cambial (397) {1.409)
Qutros recebimentos e pagamentos de exploracéo {1.045.185) (784.817)
Fluxe liquido proveniente dos proveitos e custos operacionais 437.497 560.436
Diminuigdes {aumentos) em:
Aclivos financeiros detidos para venda (500.639) 519.605
Quiros activos (106.217) (390.855)
Fluxo liquido proveniente dos activos operacionais (606.856) 128.750
Aumentos (diminuigbes) em:
Qutros passivos 137.377 {86.370)
Fiuxo liquido proveniente dos passivos operacionais 137.377 {86.370}
Fluxos das actividades operacionais (1) (31.982) 602.816
Aclividades de investimento:
Diminuigtes (aumentos) de activos intangiveis (996) (40.979)
Diminuicdes (aumentos) de outros activos tangiveis {209.434) (5.874)
Fluxos das actividades de investimento (2) (210.430) (46.853)
Aciividades de Financiamento:
Fluxos das actividades de financiamento (3) - -
Variagdo de caixa e seus equivalentes {4) = (1) + (2} + (3) (242.412) 555,963
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 1.322.902 766.939
Caixa e seus equivalentes no final do exercicio 1.080.490 1.322.202

As notas anexas fazem parte integrante da demonstragéo dos fluxos de caixa para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010.

O Técpjco Oficial de Contas O Conselho de Administragéo

{\m}{r b

I

et
e ———




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

ANEXO A DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010

{Montantes expressos em Euros)

2 DISCRIMINACAO DOS COMPONENTES DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES

A discriminagéo de caixa e seus equivalentes, em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 e a reconciliagéo
entre o seu valor e o montante de disponibilidades constantes do balango consolidado naquela data,

apresenta-se da seguinte forma:

2010
Caixa e disponibilidades em hancos centrais 1.112
Disponibilidades da Sociedade em qutras instituicies de crédito 261.378
Aplicagbes da Sociedade em instituigbes de crédito 818.000
Caixa e seus equivalentes 1.080.490
Disponibilidades de terceiros em outras instituigdes de crédito 18.379.526
Aplicagbes de terceiros em instituigbes de crédito 19.960
Disponibilidades constanies do balango 19.479.976

2009

1.000
321.902
1.000.000

1.322.902

17.277.560
54.400

18.654.862

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os montantes de 18.379.526 Euros e 17.277.560 Euros,
respectivamente, referem-se as "Disponibilidades de terceiros” incluidas na rubrica "Disponibilidades em

outras instituigées de credito”, mas utilizadas pela Sociedade para realizagéo de operacées por conta

dos seus clientes {Nota 3 do Anexo as demonstragdes financeiras).

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os montantes de 19,960 Euros e 54.400 Euros referem-se as

,\/
Y

&

"Aplicagtes de terceiros” incluidas na rubrica “Aplicagdes em instituigGes de crédito”, mas utilizadas pela
Sociedade para realizagio de operagdes por conta dos seus clientes (Nota 4 do Anexo 4s

demonstracbes financeiras).
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NOTA INTRODUTORIA

A Golden Actives — Sociedade Gestora de ParticipagGes Sociais, S.A. ("Sociedade” ou "Golden Actives”), fol
constituida através de escritura publica celebrada em 25 de Qutubro de 2006 tendo como objecto a gestéo de
paricipages em outras sociedades como forma indirecta de exercicio de actividades econdmicas.

Durante o exercicio de 2008, 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 2010 a Sociedade é a

empresa mae do Grupo Golden Actives ("Grupo”}, o qual € constituido por si e pela Golden Broker - Sociedade

Carretora, S.A., sedeada no Porto, constituida em Abtil de 2003, e que tem como actividades principais a
corretagem e a gesfdo de patrimonios. Esta sociedade, detida a 100% pela Gelden Actives, foi inciuida na

consolidagdo pelo método de integragéo global.

BASES DE APRESENTACAO

As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas no pressuposto da continvidade das
operagbes com base nos registos contabilisticos da Sociedade e da sua filial e foram elaboradas de
acorde com as Normas Internacionais de Relato Financeiro ou “Infemational Accounting Standards”/
“Internalional Financial Reporting Standards” ("|AS / IFRS"), adoptadas pela Uni&o Europeia, conforme
esiabelecido pelo Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Paramento 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 Fevereira.

Durante o exercicio de 2010, nfo ocorreram alterac@es de politicas contabilisticas face as apresentadas nas

demonstragdes financeiras em 31 de Dezembro de 2008.

As seguintes normas, interpretacées, emendas e revisfes aprovadas (“endorsed”) pela Unido Europeia
s&o aplicaveis pela primeira vez a partir do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010:

Data de eficacia

Norma/lnterpretacéo

(exercicios

iniciados em ou

apés)

iIFRS 3 - Concentractes
de aclividades
empresatiais e IAS 27 -
Demonstragdes financeiras
consolidadas e separadas
(reviséo de 2008)

1-Jul-09

IAS 28 (revis@o de 2008)
Investimentos em
associadas

Revisbes da IFRS 1 -
Adopcéo pela primeira vez
das normas internacionais
de relato financeiro

1 —Jul-09

1-Jan-10

Esta revisdo vem trazer algumas alteragbes ao
nivel do registo de concentracBes de actividades
empresariais, nomeadamente no que diz
respeito: (a) & mensuracio dos interesses sem
controlo (anteriormente designados interesses
minoritarics); (b) ao reconhecimento e
mensuragdo subsequente de pagamentos
contingentes; {c} ao tratamenio dos custos
directos relacionados com a concentracdo; (d)
ao regisioc de transacgbes de compra de
interesses em entidades j& confroladas e de
transacgtes de venda de interesses sem que de
tal resulte a perda de controlo e (e) ao calculo do
resultado na venda de patticipagio com perda
de cenfrolo e necessidade de remensuracéo dos
interesses refidos na participagéo alienada.

Os principios descritos acima e adoptados para
a IAS 27 (2008) relativamenie ao apuramento
do resultado da venda s&o alargados & 1AS 28,

Esta norma foi revista no sentido de agrupar as
varias emendas que foram ocorrendo desde a
sua primeira versfo.



{Montantes expressos em Euros arredondados 4 unidade)

Data de eficacia

GOLDEN ACTIVES — SOGIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SQCIAIS, S.A.
ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010

Normaf/lnterpretacéo (exercicios
iniciados em ou
apods)
IFRS 1 - Emendas 1-Jan-10 Esta emenda vem contemplar um conjunto
(Isencdes adicionais) adicional de isencies na  aplicagéo
retrospectiva, nomeadamsnte ao nivel de
activos resultantes da exploragdo de recursos
minerais, de responsabilidades de
descomissionamento e da aplicagio dos
requisitos da IFRIC 4,
IFRS 2 - Emenda 1-Jan-10 Esta emenda vem clarificar alguns aspectos
(Transaccdes de relacionados com pagamentos com base em
pagamentos com base em acgdes liquidados financeiramente no seio de
acgdes enire entidades do grupos empresariais.
mesmo grupo)
IFRIC 12 -~ Acordos de 1-Jan-10 Esta interpretagdo vem introduzir regras de
concessao de servigos reconhecimento e mensuragio por pare do
operador privado envelvido na prestacéo de
servigos de construgdo de infraestruturas e de
ocperacdo no ambitc de concessbes do tipo
pablico-para-privado.
IFRIC 15 — Acordos para a 1-Jan-10 Esta interpretagéo vem abordar a forma para
construgdo de imoveis avaliar se um acordo de construcdo de um
imével estd no dmbito da IAS 11 - Contratos de
construcdo ou no d@mbite da IAS 18 — Rédito e
como © correspondente rédito deve ser
reconhecido.
IFRIC 16 — Coberturas de 1-Jul-09 Esta interpretagdo vem fornecer orientagbes
um investimento liguido sobre a contabilidade de cobertura de
numa unidade operacichal investimentos liquidos em operagdes
estrangeira estrangeiras.
IFRIC 17 - DistribuicBes 1-Jul-09 Esta interpretacéo propicia orienfagBo sobre a
aos proprietarios de correcta contabilizagio de aciivos que néo caixa
aclives que nao s#o caixa disiribuidos aos accionistas como dividendos.
IFRIC 18 - Transferéncias 1-Jul-09 Esta interpretacéo propicia orientag@o sobre a

de activos provenientes de
clientes

Melhoramentos das

Varias (usualmente

contabilizag&o pelos operadores de activos fixos
tangiveis “dos clientes”,

Este processo envolveu a reviséo de 12 normas

normas internacionais de 1-Jan-10) contabilisticas.
relato financeiro — 2009
AlieragBes a 1AS 39 - 1-Jul-09 Clarifica a aplicagic da contabilidade de

Instrumentos Financeiros:

cobertura & componente inflagdo  dos

Reconhecimento e instrumentos financeiros e aos contratos de
Mensurac&o - opcdes, quando utilizados como instrumenios de
Instrumentos: ltens cobertura.

Coberios Elegiveis

S

ﬂgv,

A adopcdo e aplicag8o das normas e interpretagdes, revisbes e emendas acima referidas ndo produziu
efeitos nas demonstracdes financeiras anexas.
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e

(Montantes expressos em Euros arredondados a unidade)

As seguintes normas, interpretacdes, emendas e revisdes, foram, até A data de aprovagfo destas
demonstracdes financeiras, aprovadas (“endorsed™) pela Unido Europeia, mas tém aplicagéo obrigatéria
apenas em exercicios econdmicos futuros:

Data de eficacia
(exercicios iniciados

Normaflnierpretacéo em ou apos)

iIAS 24 - Divuigagbes de 1-Jan-11 Esta revisBo vem trazer algumas clarificagbes

partes relacionadas (reviséo) relacionadas com as divulgacdes a efectuar de
partes relacionadas, em particular no tocante a
entidades ligadas 4 administracdo pablica.

IFRS 1 — Emenda (lsengéo 1-Jul-10 Esta emenda vem simplificar as obrigacbes de

limitada da obrigacdoc de divulgacio de comparatives relativamente a

apresentar divulgagbes instrumentos  financeiros na adopcdoc pela

comparativas de acordo com a primeira vez das IFRS.

IFRS 7 para os adoptantes
pela primeira vez)

IAS 32 - Emenda 1-Fev-10 Esta emenda vem clarificar em que condigdes
(Classificagio das emissdes os direitos emitidos podem ser classificados
de direitos} como Instrumentos de capital préprio.

IFRIC 14 -~ Emenda (Pré- Esta emenda vem suprimir uma consegquéncia
pagamento de um requisito de nao intencional decorrente do tratamento de pré-
financiamento minimo) 1-dan-11 pagamentos de fuiuras contribuicbes em

circunstancias em que & aplicavel um requisito
de financiamento minimo.

IFRIC 19 - Extingdo de 1-Jul-10 Esta interpretacdo vem fornecer orientagbes
passivos financeiros através sobre a contabilizaco das transacgbes em que
de instrumentos de capital os termos de um passivo financeire sdo
proprio renegociados e resultam numa emissdo pela

entidade de instrumentos de capital prépric em
favor de um seu credor com a resuitante
extingdo da totalidade ou de parte desse passivo
financeiro.

Estas normas apesar de aprovadas (“endorsed™) pela Unido Europeia, ndo foram adoptadas pelo Grupo
no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, em virtude de a sua aplicagdo nao ser ainda obrigatéria e
a Sociedade ter decidido ndo as adoptar antecipadamente. Nao sdo estimados impactos significativos nas
demonstra¢des financeiras, decorrentes da adopgao das mesmas.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparagio das demonstracdes financeiras
consolidadas, foram as seguinies:

1.1. Consglidacac de empresas filiais

A Sociedade detém uma participago financeira numa empresa filial. S80 consideradas empresas
filiais aguelas em que a Sociedade detém o controlo ou o poder para gerir as politicas financeiras e
operacionais das participadas.

As demaonstragdes financeiras da empresa filial sdo consolidadas pelo método da consolidagio
integral. As transacgBes e os saldos significativos entre as empresas cujas demonstragfes
financeiras sdo objecto de consolidacio sfo eliminados no processo de consolidagéo.

Quando necessario, sdo efectuados ajustamentos as demonstragdes financeiras das empresas filiais
de modo a assegurar a sua consisténcia com as politicas contabilisticas adoptadas pele Grupo.
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{Montantes expressos em Euros arredondados a unidade) ?‘9‘7 .

Nas situa¢des em que as participagdes financeiras numa empresa filial sejam adquiridas a uma outra
empresa delida pelos mesmos accionistas da Sociedade, estamos perante sociedades com controlo
comum, ndo sendo obrigatéria a aplicagéo do IFRS 3 - “Concentrages de actividades empresariais”.
Consequentemenie, as diferengas de consolidacéo positivas correspondentes a diferenca entre o
custo de aquisigéo (incluindo despesas) e o valor fiquido dos activos e passivos da empresa filial na
data de aquisico, sfo registadas na rubrica "Outras reservas e resultados transitados” a deduzir ao
valor dos capitais proprios, n&o procedendo a qualquer imputagéo do justo valor aos activos,
passivos e passivos contingentes adquiridos, mantendo os valores contabilisticos que eram
apresentados anferiormente,

O lucro consolidado resulta da agregacéo dos resultados liquidos das empresas filiais, na proporgéio
da participac&o efectiva & do periodo de detengdo respectives, apos se efectuarem os ajustamentos
de consolidagéo, designadamente, a eliminagéo de proveitos e custos gerados em transacgdes
realizadas entre as empresas incluidas no perimetro de consolidagio.

1.2. Instrumentos financeiros

Os activos financeiros séo registados na data de aquisicio pelo respeciivo justo valor, acrescido dos
custos directamente atribuiveis & transacgdo, excepto no caso dos instrumentos financeiros cuja
mensuragdo do justo valor seja efectuada através de resultados. Os activos financeiros séo
classificados no reconhecimento inicial numa das seguintes categorias:

a) Activos financeiros

i) Outros activos — contas a receber

S&o activos financeiros com pagamentos fixas ou determinaveis, ndo cotados num
mercado activo, registados nesta categoria no reconhecimento inicial. Esta categoria
inclui depdsitos bancéarios e valores a receber pela prestagdo de servigos (Nota B).

No reconhecimento inicial estes activos so registados pelo seu justo valor, acrescido de
iodos os custos incrementais directamente atribuiveis & transacgéo. Subsequentemente,
estes activos séo reconhecidos no balango ao custo amortizado, deduzido de perdas por
imparidade.

i)y  Activos financeiros disponiveis para venda

Esta rubrica inclui titulos de rendimento fixo que ndo tenham sido classificados como
carteira de negociacéo, bem como acgoes e prestagdes suplementares de entidades que
néo sejam classificadas como empresas filiais ou associadas.

Os activos classificados como disponiveis para venda sdo mensurados ao justo valor,
carrespondente ao montante pelo qual um instrumento financeire pode ser vendido ou
liquidado entre partes independentes, informadas e interessadas na concretizagdo da
transacgéo em condiges normais de mercado, excepto no casoe de instrumentos de
capital préprio ndo cofados num mercado activo e cujo justo valor ndo possa ser
mensurade ou estimado de forma fiavel, permanecendo nesse caso registados ao custo
de agquisicio.

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

Os ganhos e perdas resultantes de alteragées no justo valor de activos financeiros
disponiveis para venda s&o reconhecidos directamente nos capitais proprios na rubrica
“Reserva de reavaliacio 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 © ganho ou perda anteriormente reconhecido no capital proprio &
registado em resultados.
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13.

1.4.

1.5.

1.6.

Em caso de evidéncia objectiva de imparidade, resultante de diminuigéo significativa ou
prolongada do justo valor do titulo ou de dificuldade financeira do emitente, a perda
acumulada na “Resetva de reavaliagio de justo valor” € removida do capital préprio e
reconhecida nos resultados. As perdas por imparidade registadas em titulos de
rendimento fixo podem ser revertidas através de resultados, se houver uma alteracio

positiva no justo valor do titule resultante de um evento ocorrido apéds a determinagio da
imparidade.

No caso de titulos para os quais tenha sido reconhecida imparidade, posteriores
variagbes negativas de justo valor s80 sempre reconhecidas em resuitados. Em cada
data de referéncia das demonstrag@es financeiras é efectuada uma anélise sobre a
existéncia de perdas por imparidade em activos financeiros disponiveis para venda.

b) Qutros passivos — passivos finahceiros

Os passivos financeiros incotrides pela Sociedade s#o registados na data de contratagéo ao
respectivo justo valor, deduzido de custos directamente atribuiveis a transacgao.
Suhsequentements, estes passivos sfo valorizados pelo custo amortizado.

Activos tangiveis

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

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

Anos de vida il

Obras em imoveis arrendados 10
Mobiliério e equipamento 8
Equipamento informético 4
Instalacdes inferiores 3ab
Equipamentc de transporte 4
Equipamento de seguranca 4
Equipamento de ambiente 5

O patriménio artistico ndo & objecto de depreciagio.
Activos intangiveis

Os aclivos intangiveis incluem, fundamentalmente, despesas inceorridas com a aquisigdo de software,
sendo amortizados, em duodécimos, pelo método das quotas constantes, ao longo do periodo de
vida Giil estimado do bem, o qual em geral, corresponde a um periodo de trés ou quatro anos (no
caso de software associado a equipamento informéatico o mesmo é amortizado durante a vida Giil do
equipamento que |he esta associado). As despesas com manutencao de software so contabilizadas
como custo no exercicio em que sao incorridas.

Encargos com servicos e comissdes

Os custos inerentes & angariacdo e fidelizagdo de clientes sdo integralmente registados na
demonstrac&o dos resultados no exercicio em que s8o incorridos.

Activos e passivos financeiros em moeda esirangeira

Os cambios utilizados para a conversao em Euros dos activos e passivos incluidos no balango, na
demonstracio dos resultados e nas carteiras de activos sob gestdo, originariamente expressos em

moeda estrangeira, foram os publicados pelo Banco Central Europeu & data de 31 de Dezembro de
2010.
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As diferencas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas diferengas entre as taxas de
cambio em vigor na data das transacges e as vigentes na data das cobrangas, pagamentos ou a

data do balango foram registadas como proveitos e custos na demonstragéio dos resultados do
exercicio.

1.7, Comissfes

Os servigos prestados pelo Grupo s8o remunerados sob a forma de comissiies de gestdo, de
consultoria e de corretagem registadas na rubrica "Rendimentos de servigos e comissbes” da
demonstracdo dos resultados.

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

As comissdes cobradas pelo Grupo s3o0 as seguintes:

- O Grupo aufere uma comissio de execugio (corretagem), calculada e cobrada segundo a pregério
definido, por cliente, de acordo com os seguintes critérios:

- Valor da transacgéo intermediada;
- Quantidade da transacgéo intermediada.

- Adicionalmente, o Grupo aufere uma comiss&o de gestéo fixa e uma comissfo de gestio 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 Gestéoe de Carteira(s), sobre o valor médio diario da
carteira, tendo em consideragio as entregas de novos fundos ou levantamentos dos
existentes, em numerario ou em valores mobiliarios;

b} componente variavel (performance) a qual & anualmente calculada e cobrada segundo a taxa
e a periodicidade indicadas no Anexo ao Contrate de Mandato de Gestéio de Carteira(s) em
funcée da rentabilidade anualizada (llquida da componente fixa), ponderada temporalmente
pelas entradas e saidas de numerério e valores mobilidrios, e incide sobre o capital médio
investido na carteira desde o inicio do ano ou da data de inicio dos movimentos, quando esta
néo coincida com o inicio do ano.

1.8. Rubricas extrapatrimoniais
1.8.1. Actividade de corretagem
Os valores mobilidrios de ferceiros recebidos em custddia, encontram-se registados pelo
seu valor de mercado, ou, tratando-se de valores ndo cotados cujo justo valor nfio possa ser
mensurado ou estimado de forma fidvel, pelo respectivo valor nominal (Nota 25). A liquidez
de terceiros encontra-se relevada nas demonstragGes financeiras do Grupo.

1.8.2. Aciividade de gestio de patrimédnio

A actividade de gestfio confratada 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 demonstracSes financeiras do Grupo.

Os activos sob gestdo, para além das disponibilidades, incluem unidades de participagao
em fundos de investimento e acgBes. As acgbes séo valorizadas de acorde com as
respectivas cotagtes de mercado, e as unidades de participagio em fundos de investimento

com base nos precos disponibilizados pelas instituicdes financeiras efou pelas respectivas
Sociedades Gestoras (Nota 25).
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1.9. lmpostos

O total dos impostos sobre lucros registados em resultados engloba os impostos correntes e os
impostos diferidos.

O imposto corrente é calculado com base no lucro tributavel do exercicio, o qual difere do resuitado
contabilistico devido a ajustamentos 4 matéria colectavel resultantes de custos ou proveltos néo
relevantes para efeitos fiscais, ou que apenas sero considerados noutros periodos.

Os impostos diferidos correspondem ac imposto a recuperar/pagar em perfodos futuros resultante de
diferencas temporarias dedutiveis ou tributaveis entre o valor de um activo ou passivo no balango ¢ a
sua base de tributacio, utilizada na determinago do lucro tributavel.

Os passivos por impostos difefides sdo normalmente registados para todas as diferencgas
temporarias fributaveis, enquanto que os impostos diferidos activos s6 s&o registados até ao
montante em que seja provavel a existéncia de fucros tributaveis futuros que permitam a ufilizagfo
das correspondentes diferengas tributarias dedutiveis ou prejuizos fiscais.

Os impostos diferidos sdo calculados com base nas taxas de imposto gque se antecipa estarem em

vigor & data da reversdo das diferengas temporérias, que correspondem as taxas aprovadas ou
substancialmente aprovadas na data de balango.

Os activos por impostos diferidos so6 s&o registados até ao montante em que seja provavel a sua
recuperabilidade, o qual é determinade com base em projecgdes de evolucdo futura do negocio.

1.10. Julgamentos e estimativas

As estimativas foram determinadas com base na melhor informagéo disponivel & data da preparacéo
das demonsiracbes financeiras e com base no melhar conhecimento e na experiéncia de eventos
passados efou correntes. No entanto, poder&o ocorrer situagdes em pericdos subsequentes que,
néo sendo previsiveis a data, no foram consideradas nessas estimativas. As alteragdes a essas
estimativas, que ocorram posteriormente 4 data de aprovacio das demonstragdes financeiras, seréo
corrigidas em resultados de forma prospectiva, conforme disposto pelo 1AS 8.

As principais esfimativas e os pressupostos relativos a eventos futuros incluidos na preparacéo das
demonstracbes financeiras séo descritos nas correspondentes notas anexas.

1.11. Gestéo do risco financeiro

A actividade da Scociedade esta exposta a uma variedade de riscos financeiros, tais como o risco de
taxa de cambio e o risco de liquidez.

Este conjunto de riscos deriva da incerfeza caracteristica dos mercados financeiros, a qual se
reflecte na capacidade de projecgdo de fluxos de caixa e rendibilidades. A politica de gestéo dos
riscos financeiros da Sociedade, subjacente a uma perspectiva de continuidade das operagdes no
tongo prazo, procura minimizar eventuais efeitos adversos decorrentes dessas incertezas.

i Risco de taxa de cdmbio

A Sociedade transacciona titulos expressos em diversas moedas, estando assim exposta ao risco de
taxa de cambio.

A politica de gestdo de risco de taxa de cambio procura minimizar a volatilidade dos investimentos e
operacdes expressos em meoeda externa, contribuindo para uma menor sensibilidade dos resultades
da Sociedade a flutuagdes cambiais.

A exposi¢do do Grupo ao risco de taxa de cambio advém, maioritariamente, do facto de parte da
faciuragéo ser efectuada em moeda estrangeira (USD), a qual regularmenie {(em funcio do momenio
da facturacgo) é transformada em Euros.

Face a reduzida dimensao dos saldos e transacgfes em moeda esirangeira ndo foram efectuadas
analises de sensibilidade as variacbes da taxa de cambio.
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ii.  Risco de liquidez

O risco de liquidez & definido como a probabilidade de ocorréncia de impactos negatives nos
resuliados ou no capifal, decorrentes da incapacidade da instituigéo dispor de fundos liguidos para
cumprir as suas obrigac¢des financeiras, 4 medida que as mesmas se vencem.

A exisiéncia de liquidez na Sociedade implica que sejam definidos parameiros de actuagdo na
funcéo de gesifo dessa mesma liquidez que permitam maximizar o retorno obtido & minimizar os

custos de oportunidade associados 4 detengdo dessa mesma liquidez, de uma forma segura e
eficiente.

A gestéo de risco de liguidez tem um triplo objectivo: (i) Liquidez, isto &, garantir o acesso
permanente e da forma mais eficiente a fundos suficientes para fazer face acs pagamentos correntes
nas respectivas datas de vencimenio, bem como a eventuais solicitagbes de fundos nos prazos
definidos para tal, ainda que néo previstos; (i) Seguranga, ou seja, minimizar a probabilidade de
incumprimento no reembolso de qualquer aplicag8o de fundos; e (jii) Eficiéncia financeira, isto &,
garantir que a Sociedade maximiza o valor f minimiza o custo de oportunidade da detengdo de
liquidez excedentaria no curto prazo.

A maturidade das aplicagdes a realizar devera coincidir com os pagamentos previstos {ou ser
suficientemente liquida, no caso de investimentos em activos, para permitir liquidagdes urgentes e
n3o programadas), incluindo uma margem para cobrir eventuais erros de previsdo. A margem de erro
necessaria dependera do grau de confianca na previsao de tesouraria e sera determinado pelo
negocio. A fiabilidade das previsGes de tesouraria & uma variavel determinante para calcular os
montanies e prazos das operacoes de fomada de fundos/aplicacdes no mercado.

fii. Risco de crédito

0 risco de crédito resulta maioritariamente dos créditos sobre os seus clientes relacionados com a
actividade operacional da Sociedade.

1.12. Rédito e especializacao de exercicios

1.13.

O rédito é reconhecido como segue:

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

- na actividade de gestaoe de patriménios, o Grupe recenhece o rédito das comisstes variaveis e
fixas mensalmente, apesar de o 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 séo reconhecidas de acordo com o principio da especializagio de
exercicios pelo qual as receitas e despesas sé@o reconhecidas 2 medida em que séo geradas,
independentemente do momento em que séo recebidas ou pagas. Assim, os custos e proveitos sio

registados 4 medida que s&o gerados, independentemente do momento do seu pagamento ou
recebimento (Nota 8).

Os custos e proveitos cujo valor real ndo seja conhecido s&o estimados com base na melhor
avaliacdo dos Conselhos de Administrago das empresas do Grupo.

Activos e passivos contingentes

Os passivos contingentes séo definidos pelo Grupo como ({) obrigagdes possiveis que surjam de
acontecimentos passados e cuja existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um
ou mais acorntecimentos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo das empresas ou (i)
obrigacBes presentes que surjam de acontecimentos passados mas que ndo sdo reconhecidas
porgue no & provavel que um fluxo de recursos que afecte beneficios econdmicos seja necessério

para liquidar a obrigag8o ou a quantia da obrigagéo ndo pode ser mensurada com suficiente
fiabilidade.

/%m_
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Os passivos contingentes n8o sdo reconhecidos nas demanstragdes financeiras consolidadas do
Grupo, sendo os mesmos objecto de divulgacao, a menos que a possibilidade de uma saida de
fundos afectando beneficios econdmicos futuros seja remota, caso este em que ndo séo sequer
objecto de divulgacéo.

Os activos contingentes s8o possiveis activos que surgem de aceontecimentos passados e cuja
existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia, ou nao, de um ou mais eventos futuros incertos
nio totalmente sob ¢ controlo do Grupo.

Os activos contingentes ndo séo reconhecidos nas demonstragdes financeiras consolidadas do

Grupo mas unicaments ohjecte de divulgacéo quando & provavel a existéncia de um heneficio
econdmico futuro.

1.14. Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apds a data do balango que proporcionem provas ou informagdes adiclonais
sobre condigbes que existiam & data do balango (“adjusting events”) sdo reflectidos nas
demonstracdes financeiras consolidadas do Grupo. Os eventos apés a data de balango gue sejam
indicativos de condi¢es que surgiram apés a data do balanco (“non adjusfing events"), quando
materiais, sdo divulgados no anexo 4s demonstragdes financeiras consolidadas.

2. INVESTIMENTOS

As empresas incluidas na consolidagdo pelo metodo integral, respectivas sedes, percentagem efectiva de
detencao do capital e actividade desenvolvida em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, sfo as seguintes:

Percentagem
Denominagio social Sede efectiva de capital Aclividade
Sociedade gestora de
Golden Actives — §.G.P.S., S.A. (Empresa-mée} Porio participagGes sociais
Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. Porto 100% Sociedade corretora

3. DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de Dezembro de 2010 & 2009, esta rubrica tem a seguinte composigio;

2010 2009
Disponibilidades de terceiros:
Banco Espirito Santo, S.A. 14.201.200 14.774.567
Saxo Bank AJS 1.170.220 584.680
BNP 1.139.555 902,366
Banque Privée Edmond de Rothschild Europe, S.A. 670.611 369.293
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona "La Caixa® 352.833 128.782
Banco HSBC 202.925 188.408
Banco Portugués de Negdcios, S.A. 166.642 65.019
Meontepic Geral 91.830 6.105
MF Global 83.616 58.348
Banco Comercial Portugués, S.A. 81.680 48.442
Caixa Geral de Depositos, S.A. 81.168 15.924
BCP Cayman 70.338 66.236
Banco BPI, 5.A. 17.700 1.000
Banco BEST, 8.A. 6.005 6.093
Banco Santander Totta, S.A. 6.000 37.500
L.J. Carregosa, S.A. 2.778 1.220
Finibanco, 5.A. 2.314 9.000
Banif Bance Internacional do Funchal, 8.A. 2.011 13.677
18.379.526 17.277.560
Disponibilidades da Sociedade:
Bance Espirito Santo, S.A. 258,962 310.396
Banco Comercial Portugués, S.A. 2.418 2.506
261.378 321.902
18.640.904 17.599.462
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(Montantes expressos em Euros arredondados & unidade)

As disponibilidades de terceiros (clientes) registadas no balange do Grupo ndo thes conferem o direlto a
qualqguer remuneragio. Do total de disponibilidades de terceiros o montante de 10.926.858 Euros
(9.734.201 Euros em 2000) refere-se a depdsitos 4 ordem expressos em délares {USD) estando a maior
parte do remanescente expresso em Euros.

4. APLICACOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica & constituida por trés depositos a prazo. Dois depésito a
prazo proprios, na instituicfio financeira Banco Espirito Santo, S.A. no montante de 800.000 Euros e
18.000 Eures, os quais vencem juros a taxas de mercado e t&m o seu vencimento em Janeiro e

Setembro de 2011, respectivamente; e outro de clientes no montante de 19.960 Euras na instituigao

financeira Banco Espirito Santo, S.A. 0 qual vence juros a taxas de mercado e tem o seu vencimento em
Margo de 2011.

Em 31 de Dezembro de 2009, esta rubrtica era constitufda por dois depésitos a prazo. Um depdsito a
prazo préprio, na instituicdo financeira Banco Espirito Santo, S.A. no montante de 1.000.000 Euros, o
qual vencia juros a taxas de mercado e teve o seu vencimento em Janeiro de 2010, e outro de clientes
no montante de 54.400 Euros na instituic8o financeira Banco Espirito Santo, 8.A. o qual vencia juros a
taxas de mercado e teve o seu vencimento em Fevereiro de 2010.

5. ACTIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composicéo:

2010 2009
Instrumentos de divida
QObrigagdes de emissdes publicas nacianais - taxa fixa 14.632 15.891
Obrigagfes de emissfes publicas internacionais - taxa fixa 501.000 -
515.632 15.881
instrumentos de capiial
Titulos ndo cotados de emissores nacionais 96.250 96.250
Prestacdes suplementares 6.250 6.250
102.500 102.500
618.132 118.391

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, as obrigacfes detidas podem ser detalhadas como se segue:

Valor de Valor de
Valor balango balango
CQuantidade nominal 31.12.2010 31.12.2009
Cbrigagdes do Tesouro— OT 4,375 2007/2014 1.500,000 0,01 Euro 14,632 15.891
Obrigagdes do Tescuro Alemao — BKO 1,25% 11/2011 50.000,000 0,01 Euro 501.000 -

Em 31 de Dezembro de 2010, as obrigag@es encontravam-se registadas ao seu justo valor com base na
cotagio naquela data. O valor de aquisigdo das OTA-BKO 1,25% 11/2011 foi de 503.450 Euros.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2008, as Obrigagdes do Tesouro — OT 4,375 2007/2014 estavam dadas

em garantia para cobertura de responsabilidades potenciais no ambito do Sistema de Indemnizagéo de
Investidores (Nota 25).

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, as participagées minoritarias em sociedades ndo cotadas
correspondem a uma participacao de 5% no capital social da Golden Assets — Sociedade Gestora de
Patrimdnios, S.A. no valor de 102.500 Euros, dos quais 6.250 Euros se referem a prestagdes
suplementares.

Conforme a politica definida na Nota 1.2., este investimento encontra-se registado ao seu custo de
aquisicdo, sendo entendimento do Conselho de Administracio que o mesmo néo excede o seu valor

estimado de realizac@io. Em 31 de Dezembro de 2010, a principal informagéo financeira relafiva a este
investimenio & como segue;:

Capital Resultado Total de
Activo proprio liguido proveitos
1.705.566 1.097.904 247.799 3.496.489

-10-
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6. ACTIVOS TANGIVEIS E ACTIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o movimento ocorrido nas rubricas
"Activos tangiveis” e “Activos intangiveis”, bem como nas respectivas amortizagdes e perdas de
imparidade acumuladas, foi 0 seguinte:

2010
Activo bruto
Transfe-
Saldo réncias Saldo
Rubricas Inicial Aumentos Alienacdes e abates finat
Activos tangiveis:
Qbras em imoveis arrendados 83.457 290,478 - - 173.935
Mobiliario e equipamento 30.767 420 - - 31.187
Equipamento informatico 127.820 14.634 - - 142.454
Insialagdes interiores 23.839 6.902 - - 30.741
Equipamento de transporte - 97.000 - - 97.000
Equipatnento de seguranga 1.866 - - - 1.865
Equipamento de ambiente 1.854 - - - 1.854
Patriménio artistico 192 - - - 182
260.794 209.434 - - 479.228
Activos intanglveis;
Sistemas de tratamento automatico de dados 102.763 996 - - 103.769
102.763 906 - - 103.759
372.557 210.430 - - 582.987
2010
Amortizages e perdas de imparidade
Transfe-
Saldo réncias Saldo
Rubricas inicial Reforgos Alienacdes e abatas final
Activos tangiveis:
Obras em imoveis arrendados 57.454 17.394 - - 74.848
Mohbiliério e equipamento 23,677 1.828 - - 25,505
Equipamento informético 95.726 23.993 - - 119.718
Instalacoes interiores 24.748 {217) - - 24,5
Equipamento de transporte - 24.250 - - 24.250
Equipamento de seguranca 1.B65 - - - 1.865
Equipamento de ambiente 1.431 52 - - 1.483
204.900 67.300 - - 272.200
Activos intangiveis:
Sistemas de frataments automatico de dados 88.477 12.860 - - 101.137
88.477 12.660 - - 101.137
293.377 79.960 - - 373.337
2009
Activo bruto
Transfe-
Saldo réncias Saldo
Rubricas inicial Aumentos Alisnacgbes & abates final
Activos tangiveis:
Obras em iméveis arrendados 83.457 " - - 83,457
Mobiliario e equipamenio 28727 2.040 - - 30.767
Equipamento informético 88.881 38.839 - - 127.820
Instalagdes interiores 23.839 - - - 23.639
Equipamento de seguranca 1.865 - - - 1.B65
Equipamento de ambiente 1.854 - - - 1.854
Patrimoénio artistico 192 - - - 192
228.8i5 40.979 - - 269,704
Activos intanglveis:
Sistemas de tratamento automatico de dados 06.888 5.878 - - 102.763
06.888 5.875 - - 102.763
325.703 46.854 - - 372.557

-11 -
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2009
Amortizacdes e perdas de imparidade
Transfe-
Saldo rénclas Saldo
Rubricas inicial Reforcos Alienacbes e abates final
Activos tangiveis:

Obras em imoveis arrendados 49.108 8.346 - - §7.454
Mobilidrio & equipamento 17.038 6.638 - - 23.877
Equipamento informatico 76.105 19.620 - - 95.725
Instalagdes interiores 24,109 639 - - 24,748
Equipamento de seguranga 1.868 - - - 1.865
Equipamento de ambiente 741 889 - . 1.431
168.969 35.932 - - 204,200

Activos intangiveis:
Sisternas de tratamenio automético de dados 74.478 13.869 - - 88.477
74.478 13,099 - - 88.477
243.447 49,031 - - 293.377

7.  ACTIVOS E PASSIVOS POR IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

A Sociedade encontra-se abrangida pelo Regime Especial de Tributagfo de Grupos de Sociedades
(sociedade dominante).

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os activos por impostos correntes sdo como segue:

2010 2009
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas:
Retengdes na fonte - 59
Pagamentos por conta - 146.807
Pagamenic especial por conta - 25463
Estimativa de imposto corrente do exercicio - (141.709)
- 30.620

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os passivas por itmpostos correntes sdo como se segue:

2010 2009
Imposte sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas:
Retengfes na fonte 54 -
Pagamentos por conta 115.340 -
Pagamento especial por conta 11.894 -
Estimativa de imposto corrente do exercicio {142.645) -
{ 15.357) -

Nos exercicios de 2010 & 2009, a Sociedade e sua filial encenfravam-se sujeitas a tributagio em sede de
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC) e correspondente derrama, e a taxa de
imposto agregada foi de 26,5%.

Nos termos da legislag&o em vigor os prejuizos fiscais séo reportaveis durante um periodo de guatro anos
apos a sua ocorréncia e susceptiveis de dedugdo a lucros fiscais gerades durante esse periodo.

De acorda com a legislag8o em vigor, as declaragdes fiscais estéo sujeitas a reviséo e correcgéo por parte
das autoridades fiscais durante um perfiodo de quatre anos {(cinco anos para a Seguranga Social) e, deste
modo, as declaragées fiscals da Sociedade e da sua filial dos anos de 2007 a 2010 poderdo vir ainda a
ser sujeitas a reviso.

A Administragao das Sociedades entende que as eventuais correcgbes resuitantes de
revisbesfinspeccies por parte das autoridades fiscais dquelas declaraces de imposios ndo teréo um
efeito significativo nas demonstracdes financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de 2010 e 2009.

Nos termos do artigo 88° do Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coleciivas a Sociedade
encontra-se sujeita, adicionalmente, a tributagao auténoma sobre um conjunio de encargos as taxas
previstas no artigo mencionado.

-12 -
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A reconciliagéo entre a taxa nominal e a taxa efectiva de imposto verificada nos exercicios de 2010 e 2008

pode ser demonstrada como segue:

20140 2009
Taxa Imposto Taxa Imposto
Resullado antes de impostos 484.718 543,550
Imposto apurade com base na taxa nominal 26,5% 128.450 28, 5% 144.040
Tribulagdo autéroma 11.999 5747
OCutros 2.128 (8.078 }
Imposto apurado com base na taxa efectiva 27,6% 142.845 26,1% 141.708
Do qual:
- Imposto cotrente 142.845 141,700

8. QUTROS ACTIVOS E OUTROS PASSIVAS

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica "Qutros activos”

Devedores diversos:
Devedores por operagbes em derivados - Conta margem
Devedores por operagies scbre valores mobiligrios - saldos devedores

Rendimentos a receber

Despesas com encargo diferido:
Informacéo de bancos
Rendas
Outros

Contas a ragularizal
QOuiros devedores

pode ser detalhada como segue:

2010 2008
2.068.605 2.915.323
140.266 45.437
2,209,061 2.960.760
18.126 8.030
51.100 1.212
9.000 7.500
6,864 5,530
66.064 14.261
5.010 5.241

14.090 -

2,313,251 2,988,782

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica “"Outros passivos” pode ser detalhada como segue:

Fornecedores e oufros credores:
Credores por operagies em derivados - Conta margem
Credores por operagies sobre valores mobilidrics - saldos credores
Fomecedores clc

Encargos a pagar:
Comisstes
Remuneragdes
Encargos gerais administrativos
QOutros custos administrativos

QOutras exigibilidades - sector piblico administrativo:
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singularas:
Retencoes na fonte
Contribuigbes para & Seguranga Social
Imposto sobre o valor acrescentado a pagar
Imposto scbre 0 Rendimento das Pessoas Colectivas
Imposto do selo

2010 2009
2.068.895 2.915.323
18.244.804 17.158,943
66.464 26.674
20.379.043 20.100.940
211.226 138.992
B86.236 42,608
16.136 6.203
- 2.441
313.597 180.544
9.723 8.617
8.264 6.313
21411 4.066
740 1.865
2.135 2412
41.973 22173
20.734.613 20.313.857

As rubricas "Devedores por operagies em detivados — Conta margem" e "Credores por operagdes em
derivados — Conta margem” respeitam aos depdsitos obrigatérios de margem efectuados pelo Grupo,

relativamente a operacdes sobre derivados ordenadas pelos seus clientes. Adicionalmente, o Grupo exige

dos respectivos clientes a constituico de depdsitos de margem obrigatérios de igual montante. Estes

montantes ndo tém maturidade definida.

A rubrica do acfivo "Devedores por operagBes sobre valores mobiliarios — saldos devedores” no montante
de 140.366 Euros corresponde aos saldos de operaces ja realizadas pelo Grupo por conta dos clientes,
mas para as quais a respectiva liquidacao financeira ao Grupo, por parte dos clientes, se encontra em
mora. Daguele montante cerca de 100.000 Euros foram regularizados no inicio de 2011. Relativamente
aos restantes saldos foram consfituidos dois processos judiciais de recuperag@o de dividas em 2011 (um

processo de 30.000 Euros e outro de 10.000 Euros) de forma a

13-
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10.

11.

12.

13.

F

pela Sociedade nestas operagdes. O Grupo entende gue conseguira recuperar os valores em causa pelo
gue nao constituiu qualquer ajustamento. Naquele saldo estio incluidas uma conta a receber e uma conta
a pagar, de igual montante (118.015 Eures), relativas a um saldo vencido a receber de um clienie que tem
evidenciado risco de cobranga e a uma conta a pagar de igual montante a um comissionista, a qual néc
serd exigivel enquanto aqueie valor ndo for realizado, ao abrigo de um acordo celebrado em finais de
Junho de 2007 entre a Sociedade e o comissionista.

A rubrica do passivo "Credores por operacdes sobre valores mobilidrios” corresponde ao0s saldos a pagar
pelo Grupo aos seus clientes, relativamente aos fundos que estes colocam na mesma e que ainda nao
foram utilizados na realizacfo de operagdes sobre valores mobiliarios (altura em que seréo convertidos
em titulos e registados apenas em rubricas exirapatrimoniais).

OUTROS PASSIVDOS SUBORDINADOS

O saldo da rubrica *Outros passivos subordinados” em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 refere-se a
empréstimos subordinados no montante de 160.000 Euros, obtidos junto dos accionistas da Sociedade, os
quais nfo vencem juros, tendo sido celebrados por prazo indeterminado.

CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, ¢ capital da Sociedade estava representado por 100.000 acgtes
nominativas, com o valor nominal de cinco Euros cada, integralmente subscrito e realizado.

OUTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o saldo desta rubrica refere-se a prestacfes suplementares
realizadas pelos accionistas da Sociedade, no montante de 5.000 Euros. As prestagdes suplementares
néo vencem juros e s6 poderdo ser restituidas aos accionistas se o fotal do capital préprio da Sociedade
néo for inferior ao somatdrio do capital e reserva legal.

MOVIMENTOS NO CAPITAL PROPRIO

G movimento verificado no exercicio nas rubricas de capital préprio é evidenciado na demonstracéo de
altera¢des do capital préprio.

A legislacio vigente para o sector bancério, aplicavel & Golden Broker, determina que a reserva legal seja
anualmente reforgada em, pelo menos, 10% do lucro liguido anual, até & concorréncia do capital. A
reserva legal sé pode ser utilizada para aumentar o capital ou para absorver prejuizos acumulados.

A variacdo registada na rubrica *Reserva de reavaliagdo de justo valor" no exercicio findo em 31 de

Dezembro de 2010 diz respeito a valorizagao ao justo valor dos activos financeiros disponiveis para venda
(Nota 5).

O valor registado na rubrica "Qutras reservas e resuitados transitados” inclui 121.588 Euros relativos &

diferenga entre o custo de aquisi¢do e o valor liquido dos activos e passivos da filial Golden Broker a data
da aquisicéo (Nota 1.1).

JUROS E RENDIMENTOS E JUROS E ENCARGOS SIMILARES

Em 31 de Dezembro de 2010 & 2009, estas rubricas té&m a seguinte composigdo:

Qutros juros e rendimentos similares: 2010 2009
Depésitos & ordem e a prazo 48.186 58.790
Juros de aplicagtes em instituigdes de credito 15.843 11.788
Outros juros e rendimentos similares 4.800 4.356
68.829 75.934
Outros juros e encargos similares (17.486 ) (1.125 )

- 14-
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14, RENDIMENTOS DE SERVICOS E COMISSOES

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, estas rubricas t&ém a seguinte composicao;

Actividade de corretagem:
Comissdes corretagem - fora de holsa
Comissdes de corretagem - bolsa

Actividade de gestfo de aclivos:
Comissdes de gestdo
Comissdes de performance
Comissoes de consultoria

Outras

2010 2009
4.447.180 4,544.400
714.218 089.673
5.161.398 5.514.073
44,426 21.470
163.128 2.016

10.329 -

1.792 2120
5.381.074 5.546.679

15. DISTRIBUICAO DOS PROVEITOS POR MERCADQS GEQGRAFICOS

Os proveitos registados nas demonstragtes dos resultados dos exercicios findos em 31 de Dezembro de

2010 e 2009 foram prestados, essenciaimente, a clisnies sedeados no mercado nacional e espanhol.

16. ENCARGOS COM SERVICOS E COMISSOES

Esta rubrica fem a seguinte composigéo:

Actividade de corretagem:
Comissoes de corretagem
Actividade de gestio de aclivas:
Comissdes de gestédo
Servigos bancarios

2010 2009
3.262.722 3.817.713
67.293 17.427
54.623 58.495
3.384.638 3.893.635

17. OUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAQ

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o saldo desta rubrica refere-se, essencialmente, a imposto sobre o
Valor Acrescentado suportado pela subsididria Golden Broker em virtude da mesma realizar operacdes

que n#o liquidam aguele imposto, pelo que também nédo conferem direito 4 dedugéo do imposto

suportado.

18. CUSTOS COM O PESSOAL

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composicéo:

Remuneragao dos érgios de gestio (Nota 19)
Remuneracio dos colaboradores

Encargos sociais obrigatérios

Qutros custos com pessoal

2010 2009
73.500 72.854
208.326 214,203
66.138 50.971
2.024 275
439.088 338.303

O valor de remuneragdes dos colaboradores inclui um montante de 30.000 Euros relativos a gratificagdes

a liquidar em 2011.

O quadro de pessoal do Grupo, em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, pode ser resumido como segue:

Com fungdes administrativas de enquadramento:
Administradores - Executivos

Directores

Pessoal técnico

Pessoal administrativo

2010 2009
3 3
1 1
i0 6
1 1
18 11
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{Montantes expressos em Euros arredondados & unidade) ’

19.

REMUNERACOES E QUTROS ENCARGOS ATRIBUIDOS AOS MEMBROS DOS ORGACS SOCIALS

Nos exercicios de 2010 e 2009, as remuneragfes e outros encargos correntes atribuidos ao Conselho de
Administrag@o ascenderam a 73.500 Euros e 72.854 Euros, respectivamente (Nota 18).

As remuneragdes atribuidas aos membros do Conselho de Administragdo durante o exerciclo findo em 31
de Dezembro de 2010 podem ser disctiminadas como segue:

2010
Fernando Pergira 45.500
Helena Coelho 14.000
Alfredo Menezes 14.000
73.500

O Fiscal Unico da Sociedade é a Deloitte & Associados, SROC e auferiu, durante o exercicio findo em 31
de Dezembro de 2010, uma remuneragéo de 11.780 Euros relativa a servigos de revisdo legal de contas.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, ndo existiam adiantamentos ou créditos concedidos a membros dos
orgéos sociais nem compromissos assumidos por sua conta a titulo de garantia.

Politica de Remuneragdes

Geral
A poliiica de remuneragdes dos drgéos sociais da Golden Actives tem em vista, entre outros chjectivos,
contribuir para o alinhamento dos interesses dos administradores com fungdes executivas com os

interesses da Socledade e para o desincentivo da assungéo excessiva de riscos. Este alinhamento
assenta, entre outros aspectos:

. no equilibrio entre as componentes varidvel e fixa da remuneragéo dos administradores com

funcdes executivas, a fim de permitir a aplicagéo de uma politica plenamente flexivel sobre a componente
variavel da remuneracéo;

e na relagéo estabelecida entre o valor da remunerag¢io varidvel e os resultados da Golden
Actives.

Componentes da remuneragéo

A remuneracdo atribulda aos administradores com funcdes executivas e acs colaboradores de topo inclui
uma componente fixa e uma compoenente variavel que depende do desempenho obtido pela Golden
Actives, pelas @reas sob a responsabilidade da pessoa em causa e do seu mérito.

A remuneracdo varidvel é por, regra, paga em dinheiro.

O Fiscal Unico aufere, exclusivamente, remuneragdes fixas e, nesse sentido, a sua remuneracéo nao se
encontra dependente dos resultados.

Principios da politica de remuneragio

A politica de remuneracfo assenta em cinco vectores:

1. Desempenho

As remuneracdes dos administradores com fungBes executivas e dos colaboradores de topo estédo
directamente associados aos niveis de desempenho obfidos:

-16 -
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20.

. pela Sociedade Gestora de Participacdes Sociais;
. pela area de negécio ou de apoio ac negdcio a qual a pessoa em causa esta associada;
. pelo seu mérito individual.

Os critérios utilizados na aferigdo do nivel de desempenho e do peso relativo de cada uma das areas atras
referidas variam de acordo com as fungdes e com o nivel de responsabilidade da pessoa em causa.

2. Competifividade

A Golden Actives procura oferecer aos seus administradores com fungfes executivas e colaboradores
pacotes remuneraidrios competitivos, tendo em conta a pratica do mercado para uma dada area de
especializagéo, nivel de responsabilidade e zona geografica. Ao adoptar esta politica, a Golden Actives

tem o objectivo de atrair e reter os elementos mais eficazes, mais rendivels e com maior potencial para a
organizacao.

3. Estratégia

A remuneracéo atribuida a um determinado colaborador € ainda influenciada pelas necessidades
especificas e prioridades estratégicas da Golden Actives, num dado momento, assim como pela
importancia e singularidade do contributo da pessoa para a organizagao.

4, Equidade

A pratica remuneratéria assenta em critérios uniformes, consistentes, justos e equilibrados.

5. Alinhamento com os Accionistas

A estrutura da remuneragio e o seu modo de pagamento tende a privilegiar o alinhamento de interesses
entre accionistas e administradores com fungbes executivas e, desse modo, a potenciar a adequada
prossecucio dos interesses da Sociedade Gestora de Participagbes Sociais.

GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composicéo:

2010 2009

Servigos especializados 315.219 269.762
Publicidade 133.022 125.100
Rendas e alugueres {(Nota 21) 130.882 90.727
Comunicagtes e despesas 126.154 47.628
Deslocagdes e estadas 50.300 42,997
Rendas de locagéo operacional 17.843 16.905
Qutros 141.318 115.659

914.748 708.778
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21. ENTIDADRES RELACIONADAS

Os principais saldos mantidos 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 4 da Sociedade, em 31 de Dezembro de 2010 eram os seguintes:

QOutros passivos (Credores por operagies sobre valoras mobiliarios)
Golden Assels — Sociedade Gestora de Patrimdnios, §.A. (contas extrapatrimoniais) 12.816.505

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, as transaccdes realizadas com outras empresas
do Grupo Golden Actives e empresas relacionadas detidas por accionistas comuns foram como segue:

Transacgfes com a Solid Assets - Gestéo Imobilidria e Servigos s Empresas, Unipessoal, Lda.

Rendas e alugueres {(Nota 20) 120.000

Custos com cedéncia de pessoal 7.500
Transaccfes com a Golden Assets — Sociedade Gestora de Patriménios, S A

Custos suportados com a cedéncia de pessoal 36.000

Comissdes recebidas 2.900.967

Rendimentos relativos a cedéncia de pessoal 6.000
Transaccoes com a GNI Events — Preducéo de Eventos, S.A.

Publicidade {Nota 20) 50.000

Transacgdes com a GARCH - Congsultores, Lda.
Custos com cedéncia de pessoal 9.000

Transacgdes com & Algor Systems. SA
Custos de manutengéo de programas de computador 75.000

1ransaccdes com a Atitude Magna - Consulting, SA
Servigos prestados 12.000

Os principais saldos mantidos 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, em 31 de Dezembro de 2009 eram os seguintes:

Outros passivos (Credores por operacgdes sobre valores mobiliarios})
Golden Assets — Sociedade Gestora de Patrimonios, S.A. {contas extrapatrimoniais) 13.749.379

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009, as transacgdes realizadas com outras empresas
do Grupo Golden Actives e empresas relacionadas detidas por accionistas comuns foram como segue;

Transaccdes com a Solid Assets - Gestde Imobilidria @ Servigos as Empresas, Unipessoal, Lda.

Rendas e alugueres (Nota 20) 90.000
Transaccbes com a Golden Assets — Sociedade Gestora de Patriménios, S.A.

Custos suportados com a cedéncia de pessoal 36.000

Comissdes recebidas 2.801.616

Rendimentos relativos a cedéncia de pessoal 6.000
Transaccdes com a GNI Events — Producic de Eventos, S.A.

Publicidade (Nota 20) 75.000

22. RESULTADOS POR ACCAC

Os resuliados por accdo dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 foram calculados em
fungéo dos seguintes montantes:

2010 2009
Resultado para efeitos do calcule do resultado por acgao liquido e diluido 342.073 401.641
Namero médio ponderade de acgdes para efeitos de caleulo
do resultado liquida por acgdo basico e diluldo 100.000 100.000
Resultado por acgao:
Basico 3,42 4,02
Diluido 342 4,02
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23. APROVACAQ DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
As demonstracBes financeiras consolidadas foram aprovadas pelo Conselho de Administragédo e
autorizadas para emisséo em 21 de Margo de 2011. A sua aprovagao final esta ainda sujeita &
concerdancia da Assembleia-geral de Accionistas.
24. EVENTOS SUBSEQUENTES
N&o ocorreram eventos subsequentes com impacio relevanie nas demonstractes financeiras
consolidadas da Sociedade para o exercicio findo em 31 de Dezembre de 2010.
25. RUBRICAS EXTRAPATRIMONIAIS
Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, estas rubricas t&8m a seguinte composigao:
2010 2009
Compromissos perante terceiros:
Responsabilidade potencial perante o Sistema de Indemnizagdo aos
Investidores 22.250 14.389
Responsabilidades por prestacdo de servicos
Depdsito e guarda de valores {Nofa 1.8.1.) 33.103.045 26.550.599
Valores administrados pela instituigdo (Nota 1.8.2.) 3.777.577 2.873.127
36.880.622 28.423.726
Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o saldo da rubrica "Responsabilidade potencial para com o Sistema
de IndemnizagBes aos Investidores” corresponde ao compromisso irrevogavel que a Golden Broker
assumiu, por forca da lei aplicavel, de entregar aguele sistema, em caso de accionamento deste, os
montantes necessarios para financiamenfo da sua quota-parte nas indemnizagdes que forem devidas aos
investidores.
Em 31 de Dezembro de 2010 e 2008, para garantir o eventual pagamento destas responsabilidades, a
Sociedade finha dado em penhor a sua carteira de investimento em Obtigagbes do Tesouro cujo valor de
mercado em 31 de Dezembro de 2010, ascende a 14.632 Euros (Nota 5).
A rubrica "Depdsito e guarda de valores® reflecte o saldo dos titulos em custédia, de clientes, entregues a
guarda da Golden Broker, os quais sio depositados em diversas insfitui¢des bancarias (titulos com
existéncia fisica) e na CVM — Central de Valores Mobilidrios (tiulos desmaterializados).
Os aclivos geridos apresentam o seguinte detalhe:
2010 2009
Fundos de investimento mobilidrio 534.258 751,515
Accbes 1.895.977 1.402.347
QOutros 1.347.342 719.265
3.777.577 2.873.127
Estes activos sdo valorizados de acordo com os critérios descritos na Nota 1.8.
Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os “Fundos de investimento mobiliarios” sfo, essencialmente,
compostos como segue:
. 2010 2009
Tiwlo Valor Valar
Quantidade unitarie Total Quantidade unitério Total
Harbinger Capital A 260,00 278,84 100.383 360,00 207 14 106.958
Atmosphere Fund Class E 2.125,54 111,73 237.488 - - .
Atmosphere Fund Class H 1.668,98 117,67 196,389 - - -
Almosphere Fund Class A - - - 5.957,00 108,20 644.557
534.258

O Coenselho de Adminisiragéo

g
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RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO
CONTAS CONSOLIDADAS

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

Em conformidade com a legislagBo em vigor e com o mandato que nos foi confiado, vimos submeter 4 Vossa
apreciagfio o nosso Relatério e Parecer que abrange a actividade por nds desenvolvida e os documentos de prestagiio
de contas consolidadas da Golden Actives — Sociedade Gestora de ParticipagBes Sociais, S.A. (“Sociedade™), relativos
ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, os quais séo da responsabilidade da Administragfo.

Acompanhamos, com a periodicidade e a extensfio que consideramos adequada, a evolugiio da actividade da
Sociedade, bem como da sua subsidiéria, a regularidade dos seus registos contabilisticos e o cumprimento do
normativo legal e estatutirio em vigor, tendo recebido do Conselho de Administragio e dos diversos servigos da
Sociedade e da sua subsidiaria, as informagdes e os esclarecimentos solicitados.

No @mbito das nossas fungdes, examindmos o Balango consolidado em 31 de Dezembro de 2010, as Demonstragies
consolidadas dos resultados, do rendimento integral, das alterages no capital proprio e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010 e os correspondentes Anexos. Adicionalmente, procedemos a uma
andlise do Relatério Consolidado de Gestdo do exercicio de 2010 preparado pelo Conselho de Administragio. Como

consequéncia do trabalho de revisao legal efectuado, emitimos nesta data a Certificagdo Legal das Contas sobre as
contas consolidadas, que nfio inclui reservas nem énfases.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, a Sociedade nio cumpriu, na integra, com o disposto na
legislagiio que rege a sua actividade no que se refere 4 limitagio da concessfio de crédito, na medida em que naquela
data existiam contas a receber relativas a saldos de operag@ies de titulos realizadas pela Sociedade por conta de
clientes para as quais nfio tinha sido aquela data concretizada a respectiva e integral liquidagfo financeira. Estas
situagfies encontram-se detalhadas na Nota 8 do Anexo as demonstrag@es financeiras consolidadas,

Face ao exposto, somos de opinifio que, apesar do descrito no pardgrafo anterior, as demonstragies financeiras
consolidadas supra referidas € o Relatério Consolidado de Gestéo, estiio de acordo com as disposigdes contabilisticas,
legais ¢ estatutdrias apliciveis, pelo que poderdo ser aprovados em Assembleia Geral de Accionistas,

Desejamos ainda manifestar ao Conselho de Administraciio e aos servicos da Sociedade e da sua subsidiaria, o nosso
aprego pela colaboragfo prestada.

Porio, 30 de Marco de 2011

.

Deloitte & Assbciadog, SROC S.A.
Representada por Jorge Manuel Aradjo de Beja Neves

Aurxpressao Deloite reffre-se 3 Deloitte Touche Tohmatsw, uma Swiss Verein, ou a uma ou mais entdades da sua rede de firmas membro, sendo cada uma delas uma entidade
legal separata ¢ ndepfndente Para aceder a descngdo detalhada da estutura fegal da Deloitie Touche Tonmatsu € suas lirmas membso cansulte waw deloite comvabio

Tipo: Socivdade cvifsob a lorma comercial | Capital Social 500.000,00 Euros | Matricula CR.C. de Lishoa e NIPC: 501 776 311
Sede: Fificio Atrien Saldanha, Fraga Dugue de Saldanha. 1 - 6°. 1050-094 Lishoa
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS
CONTAS CONSOLIDADAS

Introduciio

1.

Examindmos as demonstra¢des financeiras consolidadas anexas da Golden Actives — Sociedade Gestora de
Participag@cs Sociais, S.A. (“Sociedade™) e subsidiaria, as quais compreendem o Balango consolidado em
31 de Dezembro de 2010 que evidencia um total de 22.621.009 Euros e capitais proprios de 1.711.039
Euros, incluindo um resultado liquido de 342.073 Euros, as Demonstrages consolidadas dos resultados e do
rendimento integral, a Demonstra¢io consolidada das alteragBes no capital proprio e a Demonstragio
consolidada dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data e os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2.

E da responsabilidade do Conselho de Administragdo da Sociedade a preparagéo de demonstragdes
financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigio financeira do conjunto
das empresas incluidas na consolida¢#o, o resultado consolidado e o rendimento integral consolidado das
suas operac0es, as alteractes nos seus capitais proprios consofidados e 0s seus fluxos de caixa consolidados,
bem como a adopgfio de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutengio de sistemas de
controlo interno apropriados. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinifio profissional ¢
independente, baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras consolidadas.

Ambito

3.

O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técenicas 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 aceitdvel sobre se as demonstragdes financeiras
consolidadas estdo isentas de distorgfies materialmente relevantes. Este exame incluiu a verificagio, numa
base de amostragem, do suporte das quantias e informag¢des divuigadas nas demonstragdes financeiras
consolidadas e a avaliagio das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de
Administragfo, utilizadas na sua preparagfo. Este exame incluiu, igualmente, a verificagdo das operagdes de
consolidagdo e de terem sido apropriadamente examinadas as demonstrag8es financeiras das empresas
incluidas na consolidag#o, a apreciago sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua
aplica¢do uniforme e a sua divulgagfio, tendo ein conta as circunstineias, a verificagfio da aplicabilidade do
principio da continuidade das operages e a apreciagfio sobre se € adequada, em termos globais, a
apresentag#o das demonstragdes financeiras consolidadas. O nosso exame abrangeu também a verificagfo
da concordancia da informag#o financeira consolidada constante do Relatorio de Gestio com as
demonstrages financeiras consolidadas. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base
aceitavel para a expressio da nossa opinific.

Opinido

4.

Em nossa opinifio, as demonstrag@es financeiras consolidadas referidas no parégrafo 1 acima, apresentam de
forma verdadeira ¢ apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigdo financeira
consolidada da Golden Actives -- Sociedade Gestora de Participages Sociais, 8.A. e sua subsididria em 31
de Dezembro de 2010, bem como o resultado consolidado e o rendimento integral consolidado das suas
operagles, as alteragdes nos seus capitafs proprios consolidados e os seus fluxos de caixa consolidados no
exercicio findo nesta data, em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como
adoptadas pela Unifio Europeia.

A axpressic Deloitte refere-se 3 Deloilte Touehe Tohmatsu, uma Swiss Veveun, ou a uma ou mals entidades da sua rege de firmas membro, sendo cada uma delas uma entidade
legal separada e indepondente: Para aceder 4 descricaa detalhada da esteutura legal da Delmtte Touche Tohmatsu e suas firmas membro consJlte wawaw delanite.com/abouat.

Tipo: Socedade il sob a forma comercial § Capital Sodial 508.000,00 Euras | Matrcula CR.C. de Lisboa e NIFC: 501 776 311
Sede Edilico Atium Saldanha, Praga Dugue de Saldanha, 1- 6°, 1050-094 Lisboa

Member of Deloitte Touche Tohmatsu



Deloitte.

Deloitte & Associados, SROC S.A.
Inscricdo na ORGC n® 43
Registo na CMYM n® 231

Pégina 2 de 2

Relato sobre outros requisitos legais

5. E também nossa opinifo que a informagfo financeira constante do Relatério de Gestdo é concordante com
as demonstragBes financeiras consolidadas do exercicio.

Porto, 30 de Margo de 2011

Deloitte & Assotiados, SROC S.A.
Representada por Jorgg Manuel Aratjo de Beja Neves




SJWHEFEIRL — PORTO

ACTAS

ACTAN.LS
Aos trinta e um dias do més de Margo de dois mil e anze, pelas onze horas, reuniu na sede
social sita na Avenida da Boavista, nimero 2427/2428 (dois mil quatrocentas e vinte e sete/
dois mil guatrocentos & vinte e nove), na cidade do Porte, a Assembleia Geral da GOLDEN
ACTIVES - SGPS, 8.A., pessoa colectiva e registada na 2* Secgdo da 2 Caonservatdria do
Registo Comercial do Porto com a matricula himero 507.557.514, com o capital social de
500.000 euros (quinhentos mil euros) com a seguinte ordem do dia;
Um - Deiiberar sobre o Relatério de Gestdo do Conselho de Administrag&o, o Balango e Contas
do exercicio de 2010;

Dois — Deliberar sobre o Relatério de Gestao, Balango e contas, consolidados, do exercicio de
2010;

Trés - Deliberar sobre a proposta de aplicacéo de resultados;

Quairo - Proceder & apreciacéo geral da administracdo e fiscalizagéo da sociedade;
Cince — Remuneragdes dos Orgaos Sociais.—

Encontravam-se presentes accionistas titulares de ac¢des representativas da tofalidade do

capital social, que assinaram a lista de presengas.
A lista de presencas e outros documentos foram arquivados em pasta propria que se deve

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

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

O Presidente da Mesa abriu a sessao e declarou que nfo 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 condigtes legais
e estatutarias necessarias ao regular funcichamento da assembileia, desde que respeitada a

ordem do dia supra referida.
Iniciando a analise do primeiro ponto da ordem do dia, foram postos a discusséo o Relattrio de
Gest4o e os demais documentos de prestagéo de contas relativos ao exercicio de 2010, os

quais foram aprovados por unanimidade.

Passando para o segundo ponto da ordem do dia, foram postos & discussao o Relatdrio de
Gesido e os demais documentos de prestagdo de contas, consclidados, relativos ao exercicio
de 2010, 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 Administracéo, Dr. Fernando Jorge de
Sousa Cruz Pereira: «Propde-se que os Resultados Liquidos positivos do exercicio no valor de
90.012,64 €, fenham a seguinte aplicagho: Reserva Legal (5%). 4.500,63 €; Resultados
Transitados: 85.512,01 €x».
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ACTAS

N&o existindo intengbes de intervengao, foi a proposta colocada em votagéo e aprovada por
unanimidade.

O Presidente da Mesa declarou aberta a apreciagéo do quarto ponto da ordem do dia. Solicitou
a palavra o0 Presidenie do Conselho de Administrag@o, Dr. Fernando Jorge de Sousa Cruz
Pereira, que teceu consideragtes acerca da evolugio geral da economia e expds os actos de
gestdo mais relevantes verificados no exercicio em analise. O Presidente da Mesa apresentou
entéo a seguinte proposta:

«Proponho que seja conferido um voio de louver aos titulares dos érg&os de administragéo e

fiscalizag8o desta sociedadex», a qual fol aprovada por unanimidade.

O Presidente colocou, ent8o, & discussdo o quario ponto da ordem do dia. Tomou entéo a
palavra o accionista Joaguim Pedro Aimeida Costa, o qual apresentou a seguinte proposta:

«Proponho que seja aprovada a Politica de Remuneracdes constante em documento anexo a
presenie acta e que dela faz parte integrante». ‘

Né&o existinde intengbes de intervengéo, fol a proposta cologada em votacfo e aprovada por
unanimidade,

Nada mais havendo a tratar, o Presidente deu esta sess&o por encerrada cerca das onze horas
e cinquenta 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

O Presidente, {1~ J:,L_,P Q-\_i 41/\) O/—Lk
A Secr-etéria, MQLA,Q Q; LL—J i/w
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