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RELATORIO DC CONSELHO DE ADMINISTRACAO

GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.

INTRODUCAO

No cumprimento das disposigOes legais e estatutdrias, vem o Conselho de Administracio
apresentar o relatorio de gestdo da atividade consolidada da Golden Actives - SGPS, S.A.
(Golden Actives), bem como, as respectivas demonstragdes financeiras referentes ao exercicio

findo em 31 de Dezembro de 2011.

ENVOLVENTE MACROECONOMICA
Macroeconomia

Nos primeiros meses do ano os mercados financeiros foram marcados pelas crescentes tensdes
geopoliticas nos MENA4 (Middle East and North Africa). O aumento dos conflitos colocou em
risco as exportagdes dos maiores fornecedores de petréleo, uma vez que os MENA controlam
uma parte significativa da oferta global desta matéria-prima. As commodities serviram de refogio
¢ renovaram mdximos atrds de maximos. A prata ultrapassou o méaximo histérico de 1980 e
aproximou-se dos 50 dolares a onga (49,80 délares a onga), o ouro renovou méximos recorde e o

Brent atingiu maximos desde 2008.

O desastre natural no Japdo afetou gravemente a economia do pais e colocou o mundo em tensfio
devido a possibilidade de um desastre nuclear, Durante 0 més de Margo a moeda japonesa
atingiu valores méaximos nfo registados desde a Segunda Guerra Mundial face ao ddlar
americano. No sentido de ajudar o JapHo, o grupo das sete maiores economias mundiais (G7)
decidiu colocar a venda ienes, para contrariar esta apreciagio da moeda. Esta foi a primeira

intervenco no mercado cambial do G7 em 10 anos. Estes esforgos conjuntos destinaram-se a
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acalmar o panico comprador de ienes.
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A segunda metade do ano foi dominada pela crise da divida soberana da Zona Euro e pelo
impasse no congresso norte-americano. A crise da divida, que teve inicio nos paises periféricos
da Zona Euro, rapidamente se propagou para economias de maior dimensdo (Itdlia e Espanha).
As yields a 10 anos da divida soberana italiana ultrapassaram o nivel psicologico dos 7% no dia
9 de Novembro (7,483%) e os credit default swaps a 10 anos passaram de 185 pontos base no
inicio do ano para perto dos 500 pontos base. A estagnacfio da actividade econémica e a
debilidade do sector financeiro europeu ameagaram o triplo A de alguns pafses da Zona Euro,

nomeadamente a Franga pois estd muito exposta & divida soberana dos paises periféricos.

O congresso americano conseguiu chegar a acordo para subir o teto da divida dos Estados
Unidos. No entanto, tal ndo impediu que a Standard and Poor's baixasse a notacio de AAA para
AA+, A agéncia considerou que o acordo atingido entre os dois partidos (democratas e
republicanos) permitiu evitar uma possivel situagfio de incumprimento, mas ndo foi suficiente

para garantir a sustentabilidade das finangas americanas.
Mercado de Capitais

No segmento acionista destacaram-se as fortes quedas registadas na Europa. O indice alemio
DAX recuou 14,69%, o francés CAC perdeu 16,95% ¢ o espanhol JBEX desvalorizou 13,11%. O
indice nacional PSI 20 terminou o ano de 2011 com uma perda de 27,60%. Em termos de
desempenho anual, o0 BCP deslizou perto de 75%, o BES recuou 53% e o BPI menos 62%. Nos
EUA, 0 S&P 500 terminou o ano a zero nos 1.257 pontos, o Nasdag Composite recuou 1,80% e

o Dow Jones amealhou 5,53%.

No segmento obrigacionista, nos FUA as obrigac¢Ses do Estado Americano a 10 anos cotavam
com um yield de 1,88% no final de 2011 versus 3,29% no final de 2010. Por sua vez, as
obrigagdes do Estado Alemdo a 10 anos cotavam com um yield de 1,83% no final de 2011 versus
2,96% no final de 2010.

No mercado cambial, a crise da divida da Zona Euro afetou significativamente a confianca na
moeda Gnica europeia. No ano de 2011 o euro (EUR) depreciou 3,2% face ao dolar Americano
(USD).
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ATIVIDADE

A sociedade manteve as participagdes que detinha nas sociedades financeiras, a saber: a Golden
Assets — Sociedade Gestora de Patriménios, S.A, (5% do capital social) € a Golden Broker -
Sociedade Corretora, S.A. (100% do capital social).

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

cumpre dar nota do seguinte:

Durante o ano de 2011, a Golden Broker manteve a sua politica de cobertura da totalidade do
territorio de nacional e ao mesmo que tempo que reforgou o leque de clientes ¢ parceiros

institucionais.

A atividade da Golden Broker desenvolveu-se durante o ano de 2011 de forma sofrivel, no que
diz respeito a resultados, com as comissdes cobradas a registarem uma quebra de 23% e o
produto bancario um decréscimo de cerca de 16%. Apesar disso, a Golden Broker, obteve um
resultado liquido positivo de 105.046 €, atingindo um resultado por agdo, em 2011, de 1,50 €

comparativamente aos 5,03 € do ano anterior.

Quanto aos servigos prestados, destacamos o langamento da newsletter Golden Diligence e, bem
assim, o alargamento do leque de instrumentos financeiros disponibilizados aos clientes,
nomeadamente instrumentos financeiros complexos e obrigacdes (neste caso através da

sedimentacfo da oferta ja existente),

No que toca ao compliance ¢ Controlo de Risco, continuou a politica de desenvolvimento,
implementacfo e reforgo de sistemas e procedimentos de controlo da atividade levada a cabo
pela sociedade (descritos no manual de procedimentos para o efeito elaborado, ¢ objeto de
atualizagfio), de modo a garantir a adequagfio desses procedimentos ndo s6 as disposicSes legais
em vigor, como também as exigéncias de controlo ditadas por uma politica de reforco da
qualidade e da sustentabilidade das estruturas (técnicas e humanas) da sociedade, nomeadamente

a autonomizacgéo do compliance.
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Com vista a dar continuidade & recolha de informag#io dos clientes foi implementada a utilizagdio
de um questiondrio KYC em sede de conhecimento do cliente e do seu perfil global com o
objetivo de detegdo ¢ monitorizagiio de transagGes de maior risco e a avaliagfio e definigio de

perfis de risco, quer de clientes, quer de operagées.

Mais foi decidido reestruturar o departamento comercial da sociedade tendo em vista o

alargamento da capacidade de angaria¢io e acompanhamento,

Mantendo a opgio que tem vindo a ser adotada, e tendo em vista sedimentar o conhecimento
acerca do modo como a Golden Broker, se organiza, as regras que regem a sua atividade e, bem
assim, os servigos prestados foram realizadas sessdes de formagfo interna, tendo por objeto,
nomeadamente, o regime fiscal dos instrumentos financeiros e a prevengio do branqueamento de
capitais; sendo ainda de salientar, o incremento da participagio dos colaboradores da sociedade
em agdes de formagdo externas sobre temas relevantes para a sociedade e para o desempenho de
cada colaborador, nomeadamente, coaching, informética, prevengio de branqueamento, linguas

e marketing.

Como consequéncia do acima exposto, os resultados liquidos consolidados foram positivos no
montante de 112.015 €,

PERSPETIVAS

Prevé-se que durante o ano de 2012, os resultados consolidados do Grupo continuem a ser
positivos — fruto da atividade e resultados das sociedades participadas, em especial da Golden
Broker.

Todos os esforgos no ano de 2012 continuarfio a ser desenvolvidos no sentido de se reforcar a
visibilidade da Golden Broker no mercado em que opera, nomeadamente, através do
alargamento da base de clientes decorrendo das premissas acima expostas, do refor¢o das

plataformas de negociagfio, do aumento do leque de instrumentos financeiros disponibilizados,
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do refor¢o dos servigos de investimento prestados e, ainda, da crescente capacidade de captacfio

de clientes.

E, ainda, importante salientar que a sociedade, ja em 2012, passou a ter um colaborador que, de

um modo auténomo, concentra a responsabilidade da drea de compliance.

Ao mesmo tempo, € com o proposito de reforgar o nivel qualitativo dos servigos prestados,
antevé-se uma sedimenta¢fo dos procedimentos de compliance e controlo do risco. Em especial,
durante o primeiro semestre de 2012 devera estar finalizado o processo de acolhimento formal da
tipificacdio global do perfil de clientes, incluindo a tipificagfio de clientes ¢ de operagdes em sede

de prevencdo de branqueamento de capitais.

CONSIDERACOES FINAIS

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

As institui¢es financeiras que nos apoiaram,

Ao Fiscal Unico pelo apoio manifestado e interesse demonstrado,

Ao Banco de Portugal pelos esclarecimentos recebidos.

Porto, 15 de Marco de 2012
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O Conselho de Administragéo

Fernando Jorge de Sousa Cruz Pereira

Presidente

oS e A

Alfredo Manuel Pinto Menezes

Antdénio Pedro Marques Gongalves de Jesus Azevedo

Vogal
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ANEXO AO RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAQ

[

1. Em cumprimento do estabelecido no Art. 447° do cddigo das sociedades comerciais, declara-

se que os membros dos 6rgdos de administrago sdo titulares das seguintes acdes da sociedade e

que ndo efetuaram qualquer transagfio durante o exercicio de 2011:

N.° ACOES AUMENTOS |ALIENACOES| N.° ACOES
31-12-2010 | Aumento|Aquisi¢fes 31-12-2011
Capital
Fernando Jorge de Sousa Cruz Pereira 56.000 0 0 0 56.000
Alfredo Manuel Pinto Menezes 2.000 0 0 0 2.600

Os orgos de fiscalizagfo nfo sdo titulares de quaisquer a¢des da sociedade.

2, Para efeitos € nos termos do disposto no nimero quatro do Art. 448° do cédigo das sociedade

comerciais, a data de encerramento do exercicio de 2011, € a seguinte a posicfio acionista:

ACIONISTA N.° ACOES % PARTICIPACAO
Fernando Jorge de Sousa Cruz Pereira 56.000 56,00%
Joaquim Pedro Almeida da Costa 10.010 10,01%
Helena Isabel Pinto Lopes Morais Coetho 10.000 10,00%
Vasco Alexandre Marques de Freitas 10.000 10,00%
Nuno da Silva Vilaga de Freitas 10,000 10,00%

7729 +4706:135 PORTO : TeL:

22615 5429 - FAK 22 515 5458 . INTERMET: WAWW.GOLDENACTIVES.COM




OBJEnSIILDY P OYISSUCD ()

‘L LOZ 9p clgwezad op |LE WS Opeposuod odueeq op sjuelfeiu aled wazZe] SEXSUE SEjoU Sy

SBIOT) AP [BIOUD ONUST] &

052°¢¢ 088'%Z (o4 SRUOPHSOAL| SOB OBIRZIULLIDPUI Bp BWRISIS
229'088'9¢E coL' o8 6 [¢74 sopejgeud sedines sod sepeplgesuodsay
SIVINOWIHIYAYHEXE Svolddnd
600°L9 ¢ $95°255°0L solidoid siended s onssed op [ejo] 800°LZgee 7949728501 (192261} GZE0s0° L1 OAlIDY O [B)0]
GEOEELL PR soudold siepdes sop [€10L
SL0°ZFE SLOZEE DI3ID18X3 Op OPEPiOSUCY OPRYNSSY
z/0°048 SHLZIE L zl SOPEJISUR]) SOPRYNSSl 8 SEAI9SD) SBIND)
(B01'9) CARERS)] 4 Jojea 03sn[ ap oede|eaeal ap seAIasay
000°'s 000'g L jEldeD 8p sojusnsLy sonng Lsgele’e LEQ'8eZ’L (¥89°6¢) GL1'g/2'1 8 SOALOE SONNG
0007005 000°005 1] 8 [euden - 61964 - 6lo6g L s=jusuoo sorsodwt Jod SOARIY
SOMNdQ¥d SIVLIYD zese 89C°¢ (568701 £91°801 9 s buell soAoy
8e0'L02 055°55¢ (zg1'9¥c) ceLl'e0o 9 sisnBuey soamoe solnQ
046'606°0¢ Li02EL8 OAISSE Op [B]0L ¢el’8le go0°'eT9 - §90°€C9 § EpUSA Bfed SIaMUOSID SCIISOUBLIL SOAIDY
£LoveL 02 LL0°LLG8 8 soaissed soRnO 096°.68 000'052 - 000°0GL ¥ olpaso 9p sagdimpsul we sagdeoidy
000°09} Qo009 4] sopeuiplogns soissed sosnQ OB 0P8l 9L'GES L - oL¥'Ge9 L € ONpEIO 2P $803MN)ISUE SN0 WS sepepIquodsig
15EGL - i sajuaLoD sojsodu Jod sonssed FAR SLOL - G191 siesue0 sooueq W sapepquedsip 8 BXiED
OAISSYd OALLDY
110174 102 SBION opnbif iofep  opinbip Jojep sapdezijowe sapdeziowe SEJON
] o sapepuedu
sapepledu) ap sslUe JojeA
0102 LEOZ

GOLDEN

ACTIVES,

&

{soIn7 wo sossaidxa sSURUON)

010z 3 LL0Z 34 0daiNS730 34 1€ INT SOAVArIOSNOD SOONY IV

V'S SIVIDOS S300VAIDILNYd 30 YHOL1S3D 3avA3I30S - SIAILIV NIA109

OYN3 Q06005 THID0S TPLIAYD) - F1SL585405 QLH0d DU AdIN




GOLDEN

ACTIVES, 5.G.P.S.

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

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS RESULTADOS
PARA 0OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Montantes expressos em Euros)

Notas 2011 2010
Juros e rendimentos similares 13 100.322 68,829
Juros e encargos similares 13 (24.654) (17.486)
Margem financeira 75.668 51.343
Rendimentos de servicos e comissdes 14e15 4.141.134 5.381.074
Encargos com servigos e comissdes 16 (2.452.025) (3.384.638)
Resuitados de reavaliagéo cambial (85) (397)
Qutros resultados de exploracéo 17 {131.852) (127 968)
Produte bancario 1.632.840 1.919.414
Custos com o pessoal 18e 19 (531.817) (439.088)
Gastos gerais administrativos 20e 21 (804.067) (914.748)
Amortizacdes do exercicio 6 (83.349) (79.960)
Provisdes do exercicio 8 (30.684) -
Resultado antes de impostos 173.923 484,718
Impostos
Correntes 7 (61.908) (142.645)
Resultado consolidado apos imposto 112.015 342.073
Resultado por acgao
Basico 22 1,12 3,42
Diluido 22 1,12 3,42

As notas anexas fazem parte integrante das demonstracdes consclidadas dos resultados
para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011.

“OJécnico Oficial fig

Contas O Conselho de Administracéo
> J ~ )
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GOLDEN ACTIVES - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA 0S8 EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Montantes expressos em Euros)

Notas 2011 2010
Resultado liguido consolidado do exercicio 112.015 342.073
Valorizagéo dos activos financsiros disponivels para venda (2.507) (3.709)
Total do rendimento integral consolidado do exercicio 109.508 338.364

As notas anexas fazem parte integrante das demonstragdes consclidadas do rendimento integral.

tas O Conselho de Administragéo
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GOLDEN ACTIVES - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.
DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA PARA 08 EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Montantes expressos em Euros)

2011 2010
Actividades Operacionais:
Juros, comissdes e rendimentos recebidos 4,231,362 5.445.103
Juros, comissdes & encargos similares pagos (2.476.938) (3.400.323)
Pagamentos ao pessoal (439.660) (398.850)
Recebimentos/ (Pagamentos) de impostos sobre o rendimento (95.481) (162.851)
Resulados de reavaliagéo cambial (85) (387)
Qutros recebimentos e pagamentos de exploragéo (924.204) (1.045.185)
Fluxo liquido proveniente dos proveitos e custos operacicnais 205.014 437.497
Diminuigdes (aumentos) em:
Activos financeiros detidos para venda {454) (500.639)
Aplicagdes em instituicbes de crédito (750.000) -
Cufros activos 61.923 (108.217)
Fluxo liquido proveniente dos activos operacionais (688.531) (508.856)
Aumentos {diminuigdes) em:
Qutros passivos {337.484) 137.377
Fluxo liguido proveniente dos passivos operacionais {337.484) 137.377
Fluxos das actividades operacionais (1) {731.001) (31.982)
Actividades de Investimento:
Diminuigbes (aumentos) de activos intangiveis {4.403) {996)
Diminuigdes (aumentos) de outros activos tangiveis (124.504) (209.434)
Fluxos das actividades de investimento {2) (128.907) (210.430}
Actividades de Financiamento:
Fluxos das actividades de financiamento {3) - -
Variagéo de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) (859.908) (242.412)
Caixa & seus equivalentes no inicio do exercicio 1.080.480 1.322.902
Caixa e seus equivalentes no final do exercicio 220.582 1.080.490

As notas anexas fazem parte integrante das demanstraces consolidadas dos fluxos de caixa para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011.

O Conselho de Administragdo
paSs L M Y

Ve o
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GOLDEN ACTIVES — SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.
ANEXO A DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011

(Mentantes expressos em Euros) \/%Q']

2. DISCRIMINACAO DOS COMPONENTES DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES

A discriminacio de caixa e seus equivalentes, em 31 de Dezembro de 2011 & 2010 e a reconciliagio
entre o seu valor e 0 montante de disponibilidades constantes do balango consoclidado naguela data,
apresenta-se da seguinte forma:

2011 2010
Caixa e disponibilidades embancos centrais 1.615 1.112
Disponiblidades da Sociedade em outras instituigtes de crédito 218.967 261.378
Aplicagties da Sociedade eminstituictes de crédito - 818.000
Caixa e seus equivalentes 220.582 1.080.490
Cisponibilidades de lerceiros emoutras instituigtes de crédito 7.406.449 18.378.526
Aplicagtes da Sociedade em instituigdes de crédito 750.000 -
Aplicagdes de terceiros eminstituigdes de crédito - 19.960
Disponibilidades constantes do balango 8.377.031 19.479.978

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os montantes de 7.406.449 Euros e 18.379.526 Euros,
respectivamente, referem-se as “Disponibilidades de terceiros” incluldas na rubrica “Disponibilidades em
outras instituigbes de crédito”, mas utilizadas pela Sociedade para realizagéo de operagdes por conta
dos seus clientes (Nota 3 do Anexo as demonstragdes financeiras).

Em 31 de Dezembro de 2010, o montante de 19.960 Euros refere-se as “Aplicagdes de terceiros”
incluidas na rubrica “Aplicagbes em instituicbes de crédito”, mas utilizadas pela Sociedade para
realizagéo de operacdes por conta dos seus clientes (Nota 4 do Anexo as demonstragbes financeiras).

Em 31 de Dezembro de 2011, as aplicagbes da Sociedade em instituicdes de crédito ndo foram
consideradas como parte integrante dos componentes de caixa e seus equivalentes pelo facto do prazo
do seu vencimento ser superior a trés meses (até Outubro de 2012} e ndo haver intenc8o, por parte do
Conselhe de Administracdo, de proceder ao seu resgate antecipado.
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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 plblica celebrada em 25 de Outubro de 2006 tendo como objecto a gestéo de
participacbes em outras sociedades como forma indirecta de exercicio de actividades econémicas,

Durante o exercicio de 2008, a Sociedade adquiriu participagbes financeiras correspondentes a 100% do capital
da sociedade Golden Broker — Sociedade Cotretora, S.A. e 5% do capital da sociedade Golden Assets —
Sociedade Gestora de Patriménios, S.A.. Consequentemente, em 31 de Dezembro de 2011 a Sociedade ¢ a
empresa mée do Grupo Golden Actives (“Grupo”), o qual & constituide por si e pela Golden Broker — Sociedade
Corretora, S.A., sedeada no Porto, constitulda em Abril de 2003, e que tem como actividades principais a
corretagem e a gestdo de patriménios. Esta sociedade, detida a 100% pela Gelden Actives, foi inclulda na
consolidacéo pelo método de integracéo global.

BASES DE APRESENTAGAQ E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS
BASES DE APRESENTACAQ

As demonstracBes financeiras consolidadas foram preparadas no pressuposto da continuidade
das operagbes com base nos registos contabilisticos da Sociedade e da sua fillal e foram
elaboradas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro ou “Infernational
Accounting Standards” | “Infemational Financial Reporting Standards” {("IAS / IFRS"), adoptadas
pela Unifo Europeia, conforme estabelecido pelo Regulamento (CE) n. 16806/2002 do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Juiho, transposto para o ordenamente nacional
afravés do Aviso do Banco de Portugal n.? 1 /2005, de 21 de Fevereiro.

Durante o exercicio de 2011, ndo ocorreram alteragdes de politicas contabilisticas face as
apresentadas nas demonstragfes financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de 2010.
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Adopcdo de normas e interpretactes novas, emendadas ou revistas

As seguintes normas, interpretagbes, emendas e revisdes aprovadas (“endorsed”) pela Uniio Europeia e
com aplicagéo obrigatéria nos exercicios econémicos iniciados em ou apés 1 de Janeiro de 2011, foram
adoptadas pela primeira vez no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011:

Data de entrada : ) s e i
amvigor o i - " Observacdes-

. iFita revisiovem simplificar a definigao de «parte relacionadas, elimlnando .
: : 'simultaneamente certas incoaréncias Internas, e prever sen¢des para entldades ligadas 3
Alteragbes a IAS 24 - Divulgagées de Partes Relacionadas ) : ladminlstracdio piblica no respeitante 3 guantidade de Informacio que essas antlda des
@ alteragdes 4 IFRS 8 - Sagmentos Operacionais . Apis 31122010 - ‘devem prestar em matérla de transacgBes com partes relacionadas.

: ;As alteragfes 4 IFRS B decorrem das alteracies na IAS 24 atrés referidas.

:Estas alteragBes ellminam uma ¢onsequéncia ndo Intancional da IFRIC 14 nos casos em que
: uma entidade sujelta a um requisito de financlamento minimo procede ac pagamento
- . H H 1h ias, .
Altaragdes & IFRIC 14 - Pré-pagamenta de um requisho de | i :anteclpadn de contrlbuiges quando, em certas circunstincias, a entidade gue procede a
g . . Apds31-12-2010 . iesse pré-pagamentoseria obrigada a reconhecer um dispéndio. Se um determinado plano
:financlamaento minima . i .
: ; ide beneflclos definidos estivar sujelta a um requisito de financiamento minimo, a amenda
;é IFRIC 14 determina que o pagamento saja tratado, como qualguer outro pré-nagamento,
. icomose fosse um activa. ’

: %Esta interpreta¢doaborda as seguintes questbes: :
i ; ‘{a) os Instrumentos de capital préprio emitidos com vista & axtingio total ou parclal de um
i : passiva financelro sdo eretribulcdes pagass de acordo com o pardgrafo 41 da 145397

;lFRIC 19 - Bxtingio de passivos financeiros através de i . é(h)mmo deve uma entidzde mensurar Iniclalmente os instrumentos de capital préprio
Instrumentcs de capital propric @ alterages A IFRS 1 - = ;emitldos com vista & extinglio desse passivo financeire?
:Adopgéo wela Primelra Vez das Nermas Internacionale de - Apds 30-06-2010 i{c}como deve uma entidade contabillzar gualquer diferenca entre a quantia escriturada do
‘Ralato Flnanceiro i " ‘passivo financelro extinto e a quantia inlclal mensurada dos instrumentos de capital

. iproprie emitidos?

{As sociedadas que adoptem pels primeirs vez as IFRS padem aplicar as disposigtes
o “ttahsitérias constantes da IFRIC 19,

,A\tera;aes +TFRS 1 - Adopod Fia Frivsira Vez das™ LTI
Normas Internacionals de Ralato Financeire e 4 IFRS 7 - . Apos 30-06-2010
Instrumentas Financeiros: Divulgagbes i

Jtsengdolimttada da obrigagio de apresentar divulgages comparativas de acorto com a
. IFRS 7 para os adaptantes pela primelra vez.

‘IFRS1,321A522,39:

telhoramentos de varias IFRS:IFRS 1, [FRS 3 e IFRS 7 ': ﬁ:i:; ?Iz‘:lz‘;jf © | "Melhoramentos introduzidos nas narmas Internacionais de relato inancelro, que visa
IAS 1, 32, 34, 3% & IFRIG 13 RRIC 1_;. Apé;31§.2 | 'slrmplificar e clarificar a5 normas Intsrmacionals de contabllidade.
: 2010 :

IAS 32 - Instrumentos Financeiros ¢! Ap6s31.01-2010 | Agresentagdoé alterada nos termos do anexa 2o presente regulamenta.

O efeito nas demonstragbes financeiras consolidadas da Empresa do exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2011, decorrente da adopgéo das normas, interpretagtes, emendas e revisdes acima referidas, nao foi
significativo.

Melhoramentos das normas internacionais de relato financsiro

Este processo envolveu a reviséo de 8 normas e interpretacbes. Em resultado da adopgéo das alteragBes
resultantes dos melhoramentes das normas internacionais de relato financeiro ndo se verificaram efeitos
significativos ao nivel das demonstragdes financeiras consolidadas anexas.

Normas e interpretagfes novas, emengdadas ou revistas n&o adoptadas

As seguintes alleracdes, com aplicagio obrigatoria apés 1 de Julho de 2011, foram, até & data de
aprovagéo destas demonstragdes financeiras consolidadas, aprovadas (“endorsed™ pela Uni&o Europeia:

3 . "~ Bata de entrada E -
Neritia . i) viger Lo Observagbes

i {Esta revis@o vam aumentar os requisitos de divulgagdo relativaments a fransacgdes que
Apbs 1-07:2011 H éenvn\vam a transferéncia de activos financeiros. Pretande garanlly maior transparénciaem
 irelagho & expasigdo a riscos quanto activos financeiros sio fransfaridos e 2 entidada qua
; os fransfera mantém algum envelvimento {expasigéc) nas mesmas.

Alteragtes 4 IFRS 7 - Instrumantos Financelros: Divulgagbes

Estas alteragbes, apesar de aprovadas (“endorsed”) pela Unido Europeia, ndo foram adoptadas pelo
Grupo no exercicio findo em 31 de Bezembro de 2011, em virtude de a sua aplicacdo néo ser ainda
obrigatéria. N&o sfo estimados impactos significativos nas demonstraces financeiras consolidadas
decorrenties da adopgéo das mesmas.
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As politicas contabilisticas e os critérios de mensuragso adoptados pelo Grupo em 31 de Dezembro de
2011 séo comparaveis com os utilizados na preparagéo das demonstragbes financeiras consolidas em 31
de Dezembro de 2010.

Na preparag8o das demonstraces financeiras consolidadas, em conformidade com as IAS/IFRS, o
Conselho de Administragio da Empresa adoptou certos pressupostos e estimativas que afectam os
activos e passivos reportades, bem como os proveitos e custos incorridos relativos aos periodos
reportados. Todas as estimativas e assumpglies efectuadas pelo Conseiho de Administragio foram
efectuadas com base no seu melhor conhecimento existente, & data de aprovag&o das demonstragbes
financeiras consolidadas, dos eventos e transacgbes em curso.

As demonstragbes financeiras consolidadas anexas foram preparadas para apreciacéio e aprovagiio em
Assembleia Geral de Accionistas. O Conselho de Administragdo da Empresa entende que as mesmas
serdo aprovadas sem alteragdes,

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparagéio das demonstragBes financeiras
consolidadas, foram as seguintes:

1.1. Consolidacéo de empresas filiais

A Sociedade detém uma participag8o financeira numa empresa filial. Sdo consideradas empresas
filiais aguelas em que a Scciedade detém o controlo ou o poder para gerir as politicas financsiras e
operacicnais das participadas.

As demonstragdes financeiras da empresa filial sdo consolidadas pelo método da consolidac8o
integral. As transacgbes e os saldos significativos entre as empresas cujas demonstracdes
financeiras sao objecto de consclidacéo séo eliminados no processo de consolidagéo.

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

Nas situagdes em que as participagdes financeiras numa empresa filial sejam adquiridas a uma outra
empresa detida pelos mesmos accionistas da Sociedade, estamos perante sociedades com controlo
comum, nac sendo obrigatoria a aplicagéio do IFRS 3 — “Concentragfes de actividades empresariais”.
Consequentemente, as diferengas de consclidacéo positivas correspondentes & diferenca entre o
custo de aquisi¢io (inciuindo despesas) e o valor liquido dos activos e passivos da empresa filial na
data de aquisigéio, séo registadas na rubrica “Outras reservas e resultados transitados” a deduzir ao
valor dos capitais proprios, ndo procedendo a qualquer imputagio do justo valor aos activos,
passivos e passivos contingentes adquiridos, mantendo os valores contabilisticos que eram
apresentados anteriormente.

O lucro consolidado resulta da agregagéo dos resultados liquidos das empresas filiais, na proporcao
da participacéo efectiva e do periodo de detencéo respectivos, apés se efectuarem os ajustamentos
de consclidacio, designadamente, a eliminagdo de proveitos e custos gerados em transacgbes
realizadas entre as empresas incluidas no perimetro de consolidagao.

1.2, Instrumentos financeiros

Os activos financeiros s#o registados na data de aquisigio pelo respectivo justo valor, acrescido dos
custos directamente atribuivels & transacgéo, excepto no caso dos instrumentos financeiros cuja
mensuragio do justo valor seja efectuada através de resultados. Os activos financeiros s&o
classificados no reconhecimento inicial numa das seguintes categorias;

a) Activos financeiros

i)  Qutros activos — contas a receber

S&o activos financeiros com pagamentos fixos ou determinaveis, nfo cotados num
mercado active, registados nesta categoria no reconhecimento inicial. Esta categoria
inclui depdsitos bancéarios e valores a receber pela prestagdo de servigos (Nota 8),
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1.3.

No reconhecimento iniclal estes activos s8o registados pelo seu justo valor, acrescido de
todos os custos incrementais directamente atribuiveis & transacgo. Subsequentemente,
estes activos s&o reconhecidos no balango ao custo amortizado, deduzide de perdas por
imparidade.

i}y  Activos financeiros disponiveis para venda

Esta rubrica inciui titulos de rendimento fixo que ndoc tenham sido classificados como
carteira de hegociagéo, bem como acgbes e prestagbes suplementares de entidades que
néo sejam classificadas como empresas filiais ou associadas.

Os activos classificados como disponiveis para venda s&o mensurados ao justo valor,
correspondente ao montante pelo qual um instrumento financeiro pode ser vendido ou
liquidado entre partes independentes, informadas ¢ interessadas na concretizac8o da
transacgio em condigbes normais de mercado, excepte no caso de instrumentos de
capital préprio ndo cotados num mercado activo e cujo justo valor néc possa ser
mensurade ou estimado de forma fiavel, permanecendo nesse caso registados ao custo
de aquisigéo.

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

Os ganhos e perdas resultantes de alteragfies no justo valor de activos financeiros
disponiveis para venda s&o reconhecidos directamente nos capitais proprios na rubrica
“‘Reserva de reavaliac8o de justo valor”, excepto no caso de perdas por imparidade e de
ganhos e perdas cambiais de activos monetdrios, até que o activo seja vendido,
momento em que o ganho ou perda anteriormente reconhecido no capital préprio &
registado em resultados.

Em caso de evidéncia objectiva de imparidade, resultante de diminuigdo significativa ou
prolongada do justo valor do titulo ou de dificuldade financeira do emitente, a perda
acumulada na "Reserva de reavaliagiio de jusio valor” é 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 alteracéio
positiva no justo valor do titulo resultante de um evento ocorrido apos a determinagiio da
imparidade.

No caso de ftitulos para os quais tenha sido reconhecida imparidade, postericres
variagdes negativas de justo valor s8o sempre reconhecidas em resuliados. Em cada
data de referéncia das demonstragbes financeiras é efectuada uma analise scbre a
existéncia de perdas por imparidade em activos financeiros disponiveis para venda.

b) Outros passivos — passivos financeiros

Os passivos financeiros incorridos pela Sociedade s8o registados na data de contratagic ao
respectivo justo valor, deduzido de custos directamente atribuiveis a transaccao.
Subsequentemente, estes passivos séo valorizados pelo custo amortizado.

Activos tangiveis

Os actives tangiveis utilizados pelo Grupo para o desenvolvimento da sua actividade séo
contabilisticamente relevados pelo seu custo de aquisigio (incluindo custos directamente atribuiveis)
deduzido das amortizagbes acumuladas e perdas de imparidade. Os custos de reparacgio,
manutengdo e outras despesas associadas ao seu uso, que nfo aumentem a vida util dos activos,
880 reconhecidos como custo do exercicio.
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1.4,

1.5.

1.6.

1.7.

1.8.

A depreciag8o dos activos tangiveis & registada numa base sistematica ao longo do periodo de vida
atil estimado do bem, correspondente ao periode em que se espera gue o activo esteja disponivel
para uso;

Anos de vida Util

‘Obras em iméveis arrendados 10°
Mobiliario e equipamento 8
Equipamento informéatico 4
instatagdes interiores 3ab
Equipamento de transporte 4
Equipamento de seguranga 4
Equipamento de ambiente 5

O patrimoénio artistico ndo & objecto de depreciacéo.

Activos infangiveis

Os activos intangiveis incluem, fundamentalmente, despesas incorridas com a aquisicso de software,
sendo amortizados, em duodécimos, pelo método das quotas constantes, ao longo do periodo de
vida (il estimado do bem, o qual em geral, corresponde a um periodo de trés ou quairo anos (no
caso de software associado a equipamento informatico o mesmo & amortizado durante a vida util do
equipamento que |he esta associado). As despesas com manutencéo de software sé&o contabilizadas
como custo no exercicio em que s&o incormridas.

Locacdes
Os contratos de locagdo sdo classificados como (i) locagio financeira se através deles forem
transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes & posse e (ii) como locagties
operacionais se através deles néo forem transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens
inerentes & posse do activo sob locacdo,

A classificacBo das tocagdes financeiras ou operacionais & realizada em fungdo da substancia dos
contratos em causa e néo da sua forma.

Em 31 de Dezembro de 2011 & 2010, ndo existem contractos de locagao financeira.

Nas locacdes consideradas como operacionais, as rendas devidas sdo reconhecidas como custo
na demonstrag&o dos resultados numa base linear durante o periodo do contrato de locagéo.

Encargos com servicos e comissdes

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

Activos e passivos financeiros em moeda estrangeira

Os cAmbios utilizados para a conversio em Euros dos activos e passivos incluidos no balango, na
demonstragéo dos resultados e nas carteiras de activos sob gestfio, originariamente expressos em
moeda estrangeira, foram os publicados pelo Banco Central Europeu a data de 31 de Dezembro de
2011.

As diferengas de cAmbio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas diferengas entre as taxas de
cambio em vigor na data das transacgdes e as vigentes na data das cobrancas, pagamentos ou &
data do balango foram registadas como proveitos e custos na demonstragdo dos resuktados do
exercicio.

Comissbes

Os servicos prestados pelo Grupo s80 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 gest@o, ndo existe por parte do Grupe gualquer garantia de
rentabilidade do capital administrado.

-5-
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As comissdes cobradas pelo Grupo séo as seguintes:

- O Grupo aufere uma comisséo de execugdo (corretagem), calculada e cobrada segundo o precaric
definido, por cliente, de acordo com os seguintes critérios:

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

- Adicionalmente, o Grupo aufere uma comisséo de gestéo fixa e uma comissdo de gestdo variavel
scbre os patriménios geridos:

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

b) componente variavel (performance) a qual é anualmente calculada e cobrada segundo a taxa
e a periodicidade indicadas no Anexo ao Contrato de Mandato de Gestéo de Carteira(s) em
fungéio da rentabilidade anualizada (liquida da componente fixa), ponderada temporalmente
pelas entradas e saidas de numerario 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
né&o coincida com o inicio do ano.

1.9. Rubricas extrapatrimontais

1.9.1. Actividade de corretagem

Os valores mobilidrios de terceiros recebidos em custodia, encontram-se registados pelo
seu valor de mercado, ou, tratando-se de valores ndo cotados cujo justo valor ndo possa ser
mensurado ou estimado de forma fidvel, pelo respectivo valor nominal (Nota 25). A liquidez
de terceiros encontra-se relevada nas demonstracées financeiras do Grupo.

1.9.2. Actividade de gestio de patriménio

A actividade de gestdo 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 demonstragdes financeiras do Grupo (Nota 3).

Os activos sob gestéo, para além das disponibilidades, incluem unidades de participagao
em fundos de investimentc e acgbes. As acgbes s#o valorizadas de acordo com as
respectivas cotagdes de mercado, e as unidades de participacdo em fundos de investimento
com base nos pregos disponibilizados pelas instituicdes financeiras efou pelas respectivas
Socledades Gestoras (Nota 25).

1.10. Impostos

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

O imposto corrente & 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 serfo considerados noutros periodos.

Os impostos diferidos correspondem ao imposto a recuperar/pagar em periodos futuros resultante de
diferengas temporarias dedutiveis ou tributaveis entre o valor de um activo ou passive no balangoe a
sua base de tributacéo, utilizada na determinagéo do lucre tributavel.

Os passivos por impostos diferidos s&o normalmente registados para todas as diferencas
temporarias tributaveis, enquanto que os impostos diferidos activos s6 séo registados até ao
montante em que seja provavel a existéncia de lucros tributaveis futuros que permitam a utilizagao
das correspondentes diferencas tributarias dedutiveis ou prejuizos fiscais.

Os impostos diferidos s&o calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem em

viger a data da reverséio das diferencas temporarias, que correspondem as taxas aprovadas ou
substancialmente aprovadas na data de balango.

-B
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Os activos por impostos diferidos s s8o registados até ao montante em gue seja provavel a sua
recuperabilidade, o qual & determinado com base em projecgdes de evolugdo futura do negdcio.

.Julgamentos ¢ estimativas

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacao disponivel & data da preparagéo
das demonstrages financeiras & com base no melhor conhecimento e na experiéncia de eventos
passados e/ou correntes. No entanto, poderdo ocorrer situagdes em periodos subsequentes que,
néo sendo previsiveis & data, néo foram consideradas nessas estimativas. As alteragdes a essas
estimativas, que ocorram posteriormente & data de aprovagéo das demonstracdes financeiras, serdo
corrigidas em resultados de forma prospectiva, conforme disposto pslo IAS 8.

As principais estimativas e os pressupostos relativos a eventos futuros incluidos na preparagao das
demonstragtes financeiras sdo descritos nas correspondentes notas anexas,

1.12. Gestlo do risco financeiro

A actividade do Grupo estd exposta a uma variedade de riscos financeiros, tais como o risco de taxa
de cémbic € o risco de liguidez.

Este conjunto de riscos deriva da incerteza caracteristica dos mercados financeiros, a qual se
reflecte na capacidade de projecgéo de fluxos de caixa e rendibilidades. A politica de gestio dos
riscos financeiros do Grupo, subjacente a uma perspectiva de continuidade das operagdes no longo
prazo, procura minimizar eventuais efeitos adversos decorrentes dessas incertezas.

i. Risco de taxa de cdmbio

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

A politica de gest&o de risco de taxa de cédmbio procura minimizar a volatilidade dos investimentos e
operagbes expressos em moeda externa, contribuindo para uma menor sensibilidade dos resultados
do Grupo a flutuagtes cambiais.

A exposicéo do Grupo ao risco de taxa de cambio advém, maioritariamente, do facto de parte da
facturagéo ser efectuada em moeda estrangeira (USD), a qual regularmente (em fung&o do momento
da facturacio) & transformada em Euros.

Face a reduzida dimens&o dos saldos e transacgbes em moeda estrangeira ndo foram efectuadas
analises de sensibilidade as variages da taxa de cambio.

ii.  Risco de liquidez

O risco de liquidez & definido como a probabilidade de ocorréncia de impactos negativos nos
resultados ou no capital, decorrentes da incapacidade da instituicdo dispor de fundos liquidos para
cumprir as suas obrigagdes financeiras, a medida que as mesmas se vencem.

A existéncia de liquidez no Grupo implica que sejam definidos parametros de actuagdo na fungo de
gestdo dessa mesma liquidez que permitam maximizar o retorno obtido e minimizar os custos de
oportunidade associados a detenglo dessa mesma liquidez, de uma forma segura e eficiente.

A gestdo de risco de liquidez tem um friplo objectivo: () Liquidez, isto & garantir o acesso
permanente e da forma mais eficiente a fundos suficientes para fazer face aos pagamentos correntes
nas respectivas datas de vencimento, bem como a eventuais solicitagdes de fundos nos prazos
definidos para tal, ainda que néo previstos; (fi) Seguranca, ou seja, minimizar a probabilidade de
incumprimento no reembolse de gualquer aplicagdo de fundos; e (iii) Eficiéncia financeira, isto &,
garantir que o Grupo maximiza o valar / minimiza o custo de oportunidade da detencdo de liquidez
excedentaria no curto prazo.

A maturidade das aplicagBes a reaiizar devera coincidir com os pagamentos previstos (ou ser
suficientemente liquida, no caso de investimentos em activos, para permitir liquidagGes urgentes e
néo programadas), incluindo uma margem para cobrir eventuais erros de previsdo. A margem de erro
necessaria dependera do grau de confianca na previséo de tesouraria e sera determinado pelo
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negocio. A fiabilidade das previsSes de tesouraria & uma variavel determinante para calcular os
montantes e prazos das operacées de tomada de fundos/aplicagtes no mercado.

ifi, Risco de crédifo

O risco de crédito resulta maicritariamente dos créditos sobre os seus clientes relacionados com a
actividade operacional do Grupo.

1.13.Rédito e especializacdo de exercicios

Q rédito € reconhecido como segue:

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

- na actividade de gestéo de patrimonios, ¢ Grupo reconhece o rédito das comissdes 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 s&o reconhecidas de acordo com o principio da especializagio de
exercicios pelo gual as receitas e despesas sfo reconhecidas 4 medida em que sdc geradas,
independentemente do momento em gue séo recebidas ou pagas. Assim, os custos e proveitos s&o
registados & 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 sdo estimados com base na melhor
avaliacao dos Conselhos de Administragéio das empresas do Grupo.

1.14. Activos e passivos contingentes

Os passivos contingentes s&o definidos pelo Grupo como (i) obrigacBes possiveis que surjam de
acontecimentos passados e cuja existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um
ou mais acontecimentos futuros incertos néo totalmente sob o controlo das empresas ou (i)
obrigagies presentes que surjam de acontecimentos passados mas gue nfo séo reconhecidas
porgue ndo e provavel que um fluxo de recursos que afecte beneficios econdmicos seja necessario
para liguidar a obrigagdc ou a quantia da obrigagdo ndo pode ser mensurada com suficiente
fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo s&o reconhecidos nas demonstracdes financeiras consolidadas do
Grupo, sendo os mesmos objecto de divulgacdo, a menos que a possibilidade de uma saida de
fundos afectando beneficios econdémicos futuros seja remota, caso este em que n3o s8o sequer
objecto de divulgac&o.

Os activos contingentes s&o possiveis activos gue surgem de acontecimentos passados e cuja
existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia, ou nédo, de um ou mais eventos futuros incertos
néc totalmente sob o controlo do Grupo.

Os activos contingentes ndo s&@o reconhecidos nas demonstragdes financeiras consclidadas do
Grupo mas unicamente objecto de divulgag8o quando & provavel a existéncia de um beneficio
econdmico futuro.

1.15. Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apds a data do balanco que proporcionem provas ou informacées adicionais
sobre condigdes que existiam & data do balango (“adjusting events”) sio reflectidos nas
demonstragbes financeiras consolidadas do Grupo. Os eventos apés a data do balango que sejam
indicativos de condi¢Bes que surgiram apos a data do balanco (“non adjusting events”), quando
materiais, séo divulgados no anexo as demonstragbes financeiras consolidadas.
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PERIMETRC DE CONSOLIDACAO

As empresas incluidas na consolidag&o pelo método integral, respectivas sedes, percentagem efectiva de
detengéo do capital e actividade desenvolvida em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, séo as seguintes:

Percentagem

Denominagdo social Sede efectiva de capital Actividade
Golden Actives — S.G.P.S., S.A. Porte Empresa-mée Sociedade gestora de participactes sociais
Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. Forto 100% Sociedade corretora
DISPONIBILIDADES EM QUTRAS INSTITUIQOES DE CREDITO
Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, esta rubrica tem a seguinte composicéo:
2011 2010

Disponibilidades de terceiros:

BNP 5.448.315 1.138.555
Banco Espirito Santo, S.A. 773.530 14.201.200
Banco Comercial Portugués, S.A. 538.187 81.680
Caixa Geral de Depdsitos, S.A. 251.274 81.168
BCP Cayman 89.035 70.338
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona "La Caixa" 79.957 352.833
Bangue Privée Edmond de Rothschild Europe, S.A. 40.451 670.611
Banco Porlugués de Negécios, S.A. 40.352 196.642
Banif Banco Internacional do Funchal, S.A. 40.306 2.011
Saxo Bank A/S 38.187 1.170.220
Banco Santander Totta, S.A., 29.230 6.000
MF Global 15.457 83.616
Banco BRI, S.A. 10.2561 17.700
Bance BEST, S.A. 6,005 6.005
Montepio Geral 3.781 91.930
Banco lhvest, S.A. 1.500 -
L.J. Carregosa, 5.A. 9681 2778
Finlbanco, S.A. - 2.314
Banco HSBC (330} 202,925

7.406.449 18.379.526

Disponibilidades da Sociedade:

Banco Espirito Santo, S.A. 214.153 258.962
Banco Comercial Portugués, S.A. 4,814 2.416
218.967 261.378

7.625.416 18.640.904

As disponibilidades de terceiros (clientes) registadas no balango do Grupo néo lhes conferem o direito a
qualquer remuneraciio. Em 31 de Dezembro de 2011, do total de disponibilidades de terceiros o
montante de 2.779.013 Euros (10.926.858 Euros em 2010) refere-se a depésitos & ordem expressos em
dolares (USD) estando a maior parte do remanescente expresso em Euros.

Em 31 de Outubro de 2011 a instituigdo financeira MF Global foi declarada insolvente. A essa data o
Grupo detinha um valor em depdsitos & ordem, por conta dos seus clientes, no montante de 20.000
dolares dos Estados Unidos. De imediato, a 3 de Novembro de 2011, o Conselho de Administragéio do
Grupo efectuou uma reclamagéo junto do administrador judicial com vista & liquidac&o do valor em causa
tendo este foi informado que estavam a ser adoptados todos os procedimentos com vista & segregagao
de activos de clientes e da MF Global, & tomada de controlo desses activos e ao apuramento dos
valores devidos aos clientes. E do entendimento do Conselho de Administracéo gue o valor reclamado
sera recuperado através do sistema de indemnizagao aos investidores local ¢ dai ndo advirdo perdas
para os seus clientes.

NEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 /7(
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4. APLICACOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica & constituida por trés depositos a prazo. Dois depésito a prazo
na instituicio financeira Banco Espirito Santo, S.A. de igual montante (250.000 Euros), 0s guais vencem
juros a taxa fixa de 7,15% e tém o seu vencimento em Outubro de 2012; e outro na instituigio financeira
Millennium BCP no montante de 250.000 Euros o qual vence juros a taxa fixa de 7,3% e tem o seu
vencimento também em Cutubro de 2012,

Em 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica era constituida por trés depésitos a prazo. Dois depésitos a
prazo proprios, na instituicdo financeira Banco Espirito Santo, S.A. no montante de 800.000 Euros e
18.000 Euros, os quais venciam juros a taxas de mercado e tiveram o seu vencimento em Janeiro e
Setembro de 2011, respectivamente; e outro de clientes no montante de 19.960 Euros na instituigao
financeira Banco Espirito Santo, S.A. o qual vencia juros a taxas de mercade e teve 0 seu vencimento em
Margo de 2011.

5 ACTIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

Em 31 de Dezembro de 2011 & 2010, esta rubrica tem a seguinte composicao:

2011 2010
Instrumentos de divida
Obrigagdes de emissoes publicas nacionais - taxa fixa 19.375 14.632
Obrigagdes de emissdes puablicas internacionais - taxa fixa 501.190 501.000

520.565 515.632

Instrumentos de capital
Titulos néc cotados de emissores nacionais 96.250 96.250

Prestagdies suplementares 6.250 6.250
102.500 102.500
623.065 618.132

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as obriga¢ées detidas podem ser detalhadas como se segue:

Valor de Valor de

Valor CotagZo balango balango Custo de

Thule Quantidade nominal 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010 aguisigéo
Obrigagdes do Tescura ~ OT 4,375% 2007/2014 1.500.000 0,01 € 77.6% 11.625 14,832 15.000
Obrigagties do Tesouro — OT 4,375% 2007/2014 1,000,000 001 € 7.5% 7.780 - 7.824
Obrigagdes do Tesouro Alemdo — BKO 1,25% 11/2011 50.000.000 001€ - - 501.000 503.450
Obrigagtes do Tescuro Alemdo ~ BKO 1% 032012 50.000.000 [N 3 100,2% 501.180 - 499,750

520.565 515.832

Em 31 de Dezembro de 2011, as obrigagbes encontravam-se registadas ao seu justo valor com base na
cotacho naquela data fornecida pela Bloomberg Finance L.P.. O valor de aguisicdo das OTA-BKO 1%
0372012 foi de 499.750 Euros.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as Obrigagbes do Tesouro — OT 4,375 2007/2014 estavam dadas
em garantia para cobertura de responsabilidades potenciais no &mbitc do Sistema de Indemnizagéo de
Investidores (Nota 25).

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os activos financeiros disponiveis para venda — “Instrumentos de
Capital” correspondem a uma participagac de 5% no capital social da Golden Assets — Scciedade Gestora
de Patrimonios, 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.a)ii), este investimento encontra-se registado ao seu custo de
aquisicdo, sendo entendimento do Conselho de Administragio que o mesmo ndo excede o seu valor
estimado de realizag&o. Em 31 de Dezembro de 2011 & 2010, a principal informac&o financeira relativa a
este investimento & como segue:

. Capitai Resultado Total de
Activo . - .
proprio liquido proveitos
2011 2.207.652 1.518.000 429.898 4.501,725
2010 1.705.566 1.097.904 247.799 3.496.489
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8. ACTIVOS TANGIVEIS E ACTIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o movimento ocorrido nas rubricas
‘Activos tangiveis” e “Activos intangiveis”, bem como nas respectivas amortizagbes e perdas de
imparidade acumuladas, foi o seguinte:

2011
Activo bruto
Saldo Transferéncias Saldo
Rubricas inlcial Alunentos  Alienaglies € ahates final
Aclivos tangivels:
Obras em imévels arrendados 173935 113.722 - - 287.857
Mobliério & aquipamento 31,187 3.045 - - 34,232
Equipamenta informatico 142,454 11,346 - {3.609) 150.101
Instalagdes interiores 30741 - - - 30,741
Materiel de transporte 87.000 - - - 87,000
Equipamento de seguranga 1885 " - - 1.865
Equipamento de amblante 1.854 - - - 1.854
Patriménic artistico 162 - - - 192
479,228 128113 - (3.509) 803,732
Activos Intangiveis:
Sistemas de tratamento automatice de dados 103.759 4.404 - - 108.183
“{C3750 4.404 - - 108,163
582,987 132,517 - (3.809) 711.895
201
Amartizacdas e perdas de Imparidade
Saldo Transferéncias Saldo
Rubricas inicial Reforgos Alisnagdes @ abates final
Actiyos tangivels:
Obras emimévals arrendados 74.648 28.766 - - 103.614
Wobliario & equipamanto 25.505 2.840 - - 28.345
Eguipamente informatico 118.718 21.840 - {3.6809) 137.749
Instalagdes intericres 24.531 1.724 - - 26255
Material de transporta 24,250 24.250 - - 48.500
Equipamento de seguranga 1.865 - - - 1.865
Equipamento de ambients 1.483 371 - - 1.854
272.200 79,591 - (3.609) 348.182
Activos intangiveis:
Sistemas de tratamento automatico da dados 101.137 3,758 - - 104,895
101.137 3.758 - - 104,805
873,337 §3.348 - (3.609) 453.077
2010
Activa bruto
Seldo Transferéneias Saldo
Rubricas inicial Aumentos  Alienagdes e abates final
Activos tangivels:
Obras em Imbveis arrendados 83.467 60.478 - - 173.935
WMobili&ric & equipamento 30.7687 420 - - 3.187
Equipamanto informético 127.820 14.634 - - 142454
Instalagbes interlorss 23.830 6.902 - - 30,741
Materlal de transporte - 87.000 - - §7.000
Equipamento de seguranga 1.885 - - - 1.865
Equipamento de ambiente 1.854 - - - 1.854
Patriménio artfstico 192 - - - 192
265.794 209.434 - - 479.228
Actiyos intangiveis:
Sistamas de tratamento automatico de dados 102,763 998 - - 102.759
102.763 996 - - 103.759
372.657 210.430 - - 582.987
2010
Amertizagdes e perdas de imparidade
Saldo Transferdncias Saldo
Rubricas inlcial Reforgos  Aliensgbes @ ghates flnal
Activos Tanglvets:
Cbras emiméveis arrendados 57.454 17.394 - B 74,848
Mobiliério e aguipamantc 23677 1.628 - - 25,505
Equipamento informético 85,725 23.093 - - 119.718
Instalagdes intericres 24748 217y - - 24,631
Material ds transporte - 24.250 - - 24,250
Equiparmento da seguranga 1.885 B - - 1.685
Equlpamenta de arblente 1.431 52 - - 1.483
204.900 67,300 - - 272,200
Activos infanglveis;
Slstemas de tratamento automético de dados 88,477 12,660 - - 101,137
88.477 12,6680 - - 101,137
293.377 79,680 - - 373.337
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ACTIVOS E PASSIVOS POR IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

O Grupo encontra-se abrangido pelo Regime Especial de Tributagdo de Grupos de Sociedades
(sociedade dominante),

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os activos por impostos correntes séo como segue:

2011 2010
imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colsctivas:
Retengties na fonte 2.819 -
Pagamentos por conta 109.080 -
Pagamento especial por conta 11.562 -
Bstimativa de imposto corrente do exercicio (63.842) -
59.619 -

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os passivos por impostos correntes s80 como se segue:

2011 2010
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas:
Retengdes 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 2011 e 2010, a Sociedade e sua filial encontravam-se sujeitas a tributacio 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 legislagio em vigor os prejuizos fiscais s&o reportaveis durante um periodo de quatro anos
apos a sua ccorréncia e susceptiveis de dedugéo a lucros fiscais gerados durante esse periodo.

De acordo com a legislagio em vigor, as declaracbes fiscais estéo sujeitas a revis8o e correcgio por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranca Social) e, deste
modo, as declaragbes fiscais da Sociedade e da sua filial dos anos de 2008 a 2011 poderdo vir ainda a
ser sujeitas a revisdo.

A Administragdo das Sociedades entende que as eventuais correcges resultantes de
revisbes/inspecgbes por parte das autoridades fiscais aquelas declaragbes de impostos n&o terdo um
efeito significativo nas demonstrages financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de 2011 e 2010,

Nos termos do artigo 88° do Codigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas a Sociedade
encontra-se sujeila, adicionalments, a tribufagdo autdonoma sobre um conjunto de encargos as taxas
previstas no artigo mencionado.

A reconciliag&o entre a taxa nominal e a taxa efectiva de imposto verificada nos exercicios de 2011 e 2010
pode ser demonstrada como segue:

2011 2010
Taxa Impostc Taxa Imposto
Resultado antes de impostos 173.922 484,718
Imposto apurado cem base na taxa nominai 26,50% 46.089 26,50% 128,450
Tributagdo auténoma 16.509 11.889
Excesso de esfimativa de imposto (1.934) -
Outros 1.244 2198
Imposto apurado com base na taxa efectiva 35,80% 61,908 29,40% 142,645
De qual:
- lmposto corrente 63.842 142.645
- Excesso de estimativa de imposto (1.934) -

-12 -
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8.

QUTROS ACTIVOS E OUTROS PASSIVOS

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a rubrica “Outros activos” pode ser detalhada como segue:

2011 2010
Devedores diversos:
Devedares por operagdes emderivados - Conta margem 1.033,307 2,068,695
Devederes por operacdes sobre valores mobilidrics - saldos devedores 46.642 140,356
Devederes por operacdes sobre valores mobiligrios - imparidade (39.684) -
1.040.265 2.209.081
Rendimentos a receber 12.245 18.126
Despesas com encargo diferido:
Licengas de softw are 51.857 51.100
Rendas 9.000 9.000
Quiros 10.526 6.864
80.383 66.964
Contas a regularizar 21.936 5.010
QOutros devedores 33.338 14.090
Quiros gctivos - Sector Piblice Administrativo:
Imposto sobre o valor acrescentado a recuperar 50.854 -

1.239.031 2.313.251

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a rubrica “Qutros passivos” pode ser detalhads como segue:

2011 2010
Fornaecedores e outros credores:
Credores por operagdes emderivados - Conta margem 1.033.307 2.068.695
Credores por operagdes sobre valores mobiliarios - saldos credores 7.283.731 18.244.894
Fornecedores c/c 67.345 65.454

8384.383  20.379.043

Encargos a pagar.

Comissbes 67.696 211.226
Remuneragtes 88.124 86.236
Encargos gerais administrativos 16.384 16.135
172.204 313.597

Receitas com rendimento diferido 600 -

Quiras exigibilidades - sector plblico administrativo:
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares:

Retangbes na fonte 7.743 0.723
Contribuigdes para a Seguranga Social 9.437 8.254
Imposto sebre o valor acrescentado a pagar - 21111
Imposto sobre 0 Rendimento das Pessoas Colectivas 707 740
Inposto do selo . 1.943 2,135

19.830 41,973

8.577.017  20.734.613

As rubricas “Devedores por operacdes em derivados — Conta margem” e “Credores por operacfes em
derivados — Conta margem” respeitam aos depésitos obrigatorios de margem efectuados pelo Grupo,
relativamente a operagdes sobre derivados ordenadas pelos seus clientes. Adicionalmente, o Grupo exige
dos respectivos clientes a constituigdo de depositos de margem obrigatérios de igual montante. Estes
montantes ndo tém maturidade definida.

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica do activo "Devedores por operagbes sobre valores mobilidrios —
saldos devedores® no montante de 46.642 Euros corresponde aos saldos de operagdes ja realizadas pelo
Grupo por conta dos clientes, mas para as quais a respectiva liquidagao financeira ao Grupo, por parte
dos clientes, se encontra em mora. Daquele montante cerca de 6.000 Euros foram regularizados no inicio
de 2012. Relativamente aos restantes saldos foram constituidos dois processos judiciais de recuperagéo
de dividas em 2011 (um processo de 30.000 Euros e outre de 10.000 Euros) de forma a recuperar o valor
adiantado aos clientes pela Sociedade nestas operacgdes. Por uma questéio de prudéncia e uma vez que
os referidos valores foram reclamados judicialmente, foi constituido um ajustamento pelo valor integral.

-13-
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10.

1.

12.

Naquele saldo estdo incluidas uma conta a receber e uma conta a pagar, de igual montante (118.015
Euros), relativas a um saldo vencido a receber de um cliente gue tem evidenciado risco de cobranga e a
uma conta a pagar de igual montante a um comissionista, a qual ndo sera exigivel enquanto aguele valor
néo for realizade, ao abrigo de um acordo celebrado em finais de Junho de 2007 entre a Sociedade e 0
comissionista.

A rubrica do passivo "Credores por operagdes sobre valores mobiliarios” corresponde aos saldos a pagar
pelo Grupo aos seus clientes, relativamente aos fundos que estes colocam na mesma e que ainda nao
foram utilizados na realizac&o de operacbes sobre valores mobiliarios {altura em que serdo convertidos
em titulos e registados apenas em rubricas extrapatrimoniais).

OUTROS PASSIVOS SUBORDINADOS

O saldo da rubrica “Outros passivos subordinados® em 31 de Dezembro de 2011 & 2010 refere-se a
empréstimos subordinados no montante de 160.000 Euros, obtidos junto dos accionistas da Sociedade, os
quais ndo vencem juros, tendo sido celebrados por prazo indeterminado.

CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o capital da Sociedade estava representado por 100.000 acgbes
nominativas, com o valor nominal de cinco Euros cada, integralmente subscrito e realizado.

OUTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o saldo desta rubrica refere-se a prestaces suplementares
realizadas pelos accionistas da Sociedade, nc montante de 5.000 Euros. As prestacBes suplementares
n&o vencem juros e 56 poderéo ser restituidas aos accionistas se o total do capital propric da Sociedade
néo for inferior ao somatério do capital e reserva legal.

MOVIMENTOS NO CAPITAL PROPRIO

O movimento verificado no exercicio nas rubricas de capital proprio é evidenciado na demonstracéo de
alteragbes do capital préprio.

A legislagao vigente para o sector bancario, aplicavel a Sociedade Golden Broker — Sociedade Corretora,
S.A, determina que a reserva legal seja anualmente reforgada em, pelo menos, 10% do lucra liquido
anual, até & concorréncia do capital. Relativamente & Sociedade Golden Actives — SGPS, S.A. a
legislagio comercial vigente determina que a reserva legal seja anualmente reforcada em, pslo menos,
5% do lucro liguido anual, até atingir 20% do capital. A reserva legal s6 pode ser utilizada para aumentar o
capital ou para absorver prejuizos acumulados,

A variagdo registada na rubrica "Reserva de reavaliacio de justo valor’ no exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2011 diz respeito & valorizagéo ao justo valor dos activos financeiros disponiveis para venda
{Nota 5).

O valor registado na rubrica “Outras reservas e resultados transitados” inclui 121.588 Euros relativos a

diferenca entre o custo de aguisigdo e o valor liquido dos activos e passivos da filial Golden Broker a data
da aquisi¢éo (Nota 1.1).

-14 -
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GOLDEN ACTIVES — SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACGOES SOCIAIS, S.A.
ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 /
e w

(Montantes expressos em Euros arredondados a unidade)

13, JUROS E RENDIMENTOS E JUROS E ENCARGOS SIMILARES

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, estas rubricas tém a seguinte composigéo:

Outros juros e rendimentos similares: 2011 2010
Depésitos & ordem e a prazo 51,997 48.186
Juros de aplicagdes em instituigdes de crédito 42,408 16,843
Cutres jurcs e rendimentos simlares 5.920 4.800

100.322 68.829

Qutros jures e encarges similares (24.654) (17.486)

14. RENDIMENTQS DE SERVICOS E COMISSOES

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, estas rubricas t&dm a seguinte composigdo:

2011 2010
Actividade de corretagem
Comissdes corretagem - fora de bolsa 2.168.451 4,447,180
Comissdes de corretagem - bolsa 1.833.598 714.218
Qutras comissbes 2.458 1.782

3.992.507 5.163.190

Actividade de gestdo de activos:

Comissdes de gestéo 47.460 44.426
Comissdes de performance 18.332 163,129
Corrissdes de consultoria 82835 10.329

148,627 217.884

4.141.134 5.381.074

15. DISTRIBUICAO DOS PROVEITOS POR MERCADOS GEQGRAFICOS

Os proveitos registados nas demonstragdes dos resultados dos exercicios findos em 31 de Dezembro de
2011 e 2010 foram prestados, maioritariamente, a clientes sedeados no mercado nacional.

16, ENCARGOS COM SERVICOS E COMISSOES

E£m 31 de Dezembro de 2011 e 2010 esta rubrica tem a seguinte composicio:

2011 2010
Actividade de corretageny:
Comissfes de corretagem 2.368.199 3.262.722
Actividade de gestdo de activos:
Comissdes de gestéo 45,108 67.293
Servigos bancarios 38.718 54.623

2.452.025 3.384.638

17. OUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAQ

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, esta rubrica tem a seguinte composicéo;

2011 2010
Impostoc sobre o Valor Acrescentado suportade (98.769) {113.227)
Contribuigdes para o sistema de indemnizagoes {16.088) -
Cutros custos {37.168) (30.211)

(152.033) 143.438)

Cutros ganhos e rendimentos 20.181 15.470
Cutros resultados de exploragéo (131.852) (127.968)

-15-
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011

{Montantes expressos em Euros arredondados & unidade)

18.

19.

CUSTOS COM O PESSOAL

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, esta rubrica tem a seguinte composigéo:

2011 2010
Remuneragao dos drgios de gestdo (Nota 19) 73.500 73.500
Remuneragdo dos colaboradores 363.814 208,326
Encargos sociais obrigatorios 92.157 66.138
Qutros custos com pessoal 2.346 2.024

531.817 439.988

O valor de remuneragdes dos colaboradores inclui um montante de 25.000 Euros relativos a gratificagbes
a liquidar em 2012.

O guadro de pessoal do Grupo, em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, pode ser resumido como segus:

2011 2010
Com fun¢des administrativas de enguadramento:
Administradores - Executivos 3 3
Directores 1 1
Pessoal técnico 10 10
Pessoal administrativo 1 1
16 15

REMUNERACOES E OUTROS ENCARGOS ATRIBUIDOS AOS MEMBROS DOS ORGAQS SOCIAIS

Nos exercicios de 2011 e 2010, as remuneractes e outros encargos correntes atribuldos ao Conselho de
Administracdo ascenderam a 73.500 Eurcs (Nota 18).

As remuneracdes atribuidas aos membros do Conselho de Administragéio durante os exercicios findos em
31 de Dezembro de 2011 e 2010 podem ser discriminadas como segue:

2011 2010
Fernando Pereira 45,500 45500
Helena Coelho 14.000 14.000
Alfredo Menezes 14.000 14.000
73.500 73.500

O Fiscal Unico do Grupo ¢ a Deloitte & Associados, SROC e auferiu, durante o exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2011, uma remunerac8o global de 11.780 Euros relativa a servicos de reviséo legal de
contas.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, 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 politica de remuneragfes dos orgéos sociais da Golden Actives tem em vista, entre outros objectivos,
contribuir para o alinhamento dos interesses dos administradores com funcBes executivas com os
interesses da Sociedade e para o desincentive da assungéio excessiva de riscos. Este alinhamento
assenta, entre outros aspectos:

. no equilibrio entre as componentes variavel e fixa da remuneracéo dos administradores com
fun¢bes executivas, a fim de permitir a aplicagdo de uma politica plenamente flexivel sobre a componente
variavel da remuneracéo;

. na relacéo estabelecida entre o valor da remuneragdo varidvel e os resultados da Golden
Actives,

-16 -
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GOLDEN AGCTIVES ~ SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011

{(Montantes expressos em Euros arredondados & unidade)

20.

Componentes da remuneragéo

A remuneragéio atribuida aos administradores com funges executivas e aos colaboradores de topo inclui
uma componente fixa & uma componente variavel que depende do desempenho obtido pela Golden
Actives, pelas areas sob a responsabilidade da pessoa em causa e do seu mérito.

A remunerago variavel é por, regra, paga em dinheiro.

O Fiscal Unico aufere, exclusivamente, remuneracdes fixas e, nesse sentido, a sua remuneragéoc nio se
encontra dependente dos resultados.

Principios da politica de remuneragéo
A politica de remuneracéo assenta em cinco vectores;

1. Desempenho
As remuneracfes dos administradores com fungbes executivas e dos colaboradores de topo estio
directamente associados aos niveis de desempenho obtidos:

. pela Sociedade Gestora de ParticipacBes Sociais;
. pela area de negocio ou de apoio ao negdcio & qual a pessoa em causa esta associada;
. pelo seu mérito individual.

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

2, Competitividade

A Golden Actives procura oferecer aos seus administradores com fungdes executivas e colaboradores
pacctes remuneratorios competitivos, fendo 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 rendiveis e com maior potencial para a
organizagéo.

3. Estratégia

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

4, Equidade
A pratica remuneratoria assenta em critérios uniformes, consistentes, justos e equilibrados.

5. Alinhamento com os Accionistas

A estrutura da remuneragdo e o seu modo de pagamento tende a privilegiar o alinhamento de interesses
entre accionistas e administradores com funcdes executivas e, desse modo, a potenciar a adequada
prossecugao dos interesses da Scciedade Gestora de Participagtes Scciais.

GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, esta rubrica tem a seguinte composico:

2011 2010
Servigos especializados 308.003 315.219
Publicidade 26.180 133.022
Rendas e alugueres (Nota 21) 1585.011 130.892
Comunicagdes e despesas 76.116 126.154
Deslocagtes e estadas 93.920 50.300
Rendas de lecag8o operacional 26.091 17.843
~Qutros 118.746 141.318

804.067 914.748

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011 foi reconhecide como cusio do exarcicic o
montante de 181.102 Euros (143.636 Euros em 31 de Dezembro de 2010) relativo a rendas pagas a titulo
de contratos de locacio operacional em gue o Grupo age como locatéario.

-17 -
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011

(Mentantes expressos em Euros arredondados & unidade)

Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2011 e de 2010, ¢ Grupo tinha celebrado, como locatario, contratos de
locagéo operacional, cujos pagamentos minimos de locagio se vencem como segue:

21.

22,

2011 2010

Venclvels em:

N+1 renovavel automeaticamente 120.000 120.000
N+1 21.141 21.428
N+2 21141 21.428
N+3 18.195 21141
N+4 12.768 18,195
N+5 3127 12.768
Apbs N+5 - 3.127

196.372 218.087

ENTIDADES 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 esfrutura accionista idéntica & da Sociedade, em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 eram os seguintes:

2011 2010

Qutros passivos {Credores por operagbes sobre valores mobiliarios)
Golden Assets - Sociedade Gestora de Patrimdnios, S.A. {contas extrapatrimoniais} 2.271.470 12.816.505
2.271.470 12.816.505

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as transacgdes realizadas com outras
empresas do Grupo Golden Actives e empresas relacionadas detidas por accionistas comuns foram como
segue:

31.12.2011
Golden GNI Golden Corporate - Algor Afitude Magna -
Solid Assets Assets Events Consultores, Lda. Systers, SA  Consulting, SA
Rendas e alugueres (Nota 20} 120.000 - - - - -
Cusios ¢om cedéncia de pessoal - 36.000 -
Comissdes recebldas - 655.578 -
Rendimentos relativos a cedéncia de pessoal - 6.000 -
Publicidade (Nota 20} - - - - -
Custos de manutengdo de programas de computador - - - - 50.000
Servigos prestados - - - 18.000
31.12.2010
Gelden GNI Golden Corporate - Algor Adfitude Magna -
Solid Assels Assets Events Consultores, Lda.  Systems, SA  Consulting, SA

Rendas e aluguares (Nota 20) 120,000 - - - - -
Custos com cedéncia de pessoal 7.500 36,000 - -
Comissdes recebidas - 2.900.867 - -
Rendimentos relativos a cedéncia de pessoal - §.000 - -
Publicidade {Nota 20) - - 50.000 - -
Custos de manutengéo de programas de conputader - - - - 75.000 -
Servigos prestados - - - 9.000 - 12.000

RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por acg8o dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 foram calculados em
funcdo dos seguintes montantes:
2011 2010

Resultado para efeitos do caiculo do resultado por acgéo liguide e dilukio 112,014 342073
Namero médio ponderado de acgbes para efeitos de célculo do resultado

liquide por acgio basico e diluido 100.000  100.000
Resultado por acgao:

Basico 1,12 342

Ciluide 1,12 3,42
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRQ DE 2011

(Montantes expressos em Euros arredondados & unidade)

23.

24,

25.

APROVACAQ DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragfes financeiras consolidadas foram aprovadas pelo Conselho de Administracio e
autorizadas para emissdo em 19 de Margo de 2012. A sua aprovagdo final estd ainda sujeita
concordancia da Assembleia-geral de Accionistas.

EVENTOS SUBSEQUENTES

No decurso do més de Fevereiro de 2012 a Empresa do Grupo Golden Broker — Socledads Corratora,
8.A. recebeu uma notificagéo de uma entidade de superviséo na sequéncia de uma agéo de inspego por
esta efectuada em Cutubro de 2008,

O Conselho de Administragdio da Empresa nfo concorda, de modo algum, com o teor da referida
notificacao, tendo apresentado a sua defesa face as acusacbes elencadas, &s quais, corresponde, em
abstrato e no seu conjunte, uma moldura contraordenacional, entre € 25.000 e € 5.000.000. Face a
auséncia de fundamento dessas acusacbes, & entendimento do Conselho de Administracio que o
resultado do processo ndo tera impactos patrimoniais para a Empresa.

RUBRICAS EXTRAPATRIMONIAIS

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, estas rubricas tém a seguinte compaosicéo:

2011 2010
Compromissos perante terceirps:
Responsabilidade potencial para como Sistema de Indemnizagsio aos Investidores 24,830 22.250
Responsabilidadas por prestacéo de servigos;
Depésito e guarda de valores (Nota 1.9.1) 26.144.323 33.103.045
Valores administrados pela instituiggo (Nota 1.9.2) 3.717.379 3.777.877

20,881,702 36.880.622

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o saldo da rubrica “Responsabilidade potencial para com o Sistema
de IndemnizagBes aos Investidores” corresponde ao compromisso irrevogavel que a Golden Broker
assumiu, por forga da lei aplicavel, de entregar aquele sistema, em caso de accionamento deste, os

montantes necessarios para financiamento da sua quota-parte nas indemnizacées que forem devidas aos
investidores.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, para garantir o eventual pagamento destas responsabilidades, a
Sociedade tinha dado em penhor a sua carteira de investimento em Obrigacées do Tesouro cujo valor de
mercado em 31 de Dezembro de 2011, ascende a 19.375 Euros (Nota 5).

A rubrica “Depositc e guarda de valores” reflecte o saldo dos titulos em custodia, de clientes, entregues a
guarda da Golden Broker, os quais s8o depositados em diversas instituigbes bancérias (titulos com
existéncia fisica) e na CVM - Central de Valores Mobilidrios (titulos desmateriatizados).

Cs activos geridos apresentam o seguinte detalhe:

2011 2010
Fundeos de investimento mobiliario 628.004 534.258
Accdes 1.305.419 1.895.977
Qutros 1.693.856 1.347.342

3.717.379 3.777.577

Estes activos s&o valorizados de acordo com os critérios descritos na Nota 1,9.

-19 -



GOLDEN ACTIVES — SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGOES SOCIAIS, S.A,
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{Montantes expressos em Euros arredondados & unidade)

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os “Fundos de investimento mobiliarios” sfo, essencialmente,
compostos como segue:

2011 2016
Titulo Quantidade  Valor unitario Total Quantidade  Valor unitario Total

Haytnan Capital 252,18 757,17 190.942 - - -
Atmosphere Fund Class E 1.558,31 108,00 169,965 2.125,54 111,73 237.486
Atmosphere Fund Class H 1.449,64 95,99 139,151 1.668,98 147,67 196.289
Winten Clags HE 1.148,84 111,37 127.946 - - -
Harbinger Capital A - - - 360 278,84 100.383

628.004 534.258

0O Conselho de Administracéo

o

iy M f—

|-
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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 legislago em vigor e com o mandato que nos foi confiado, vimos submeter & Vossa
apreciagdio o nosso Relatério e Parecer que abrange a actividade por nés desenvolvida e os documentos de
prestagdo de contas consolidadas da Golden Actives — Sociedade Gestora de Participages Sociais, S.A.
{“Sociedade™), relativos ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011, os quais sdo da responsabilidade da
Administraco,

Acompanhdmos, com a periodicidade e a extensdo que consideramos adequada, a evolucdo da actividade da
Sociedade, bem como da sua subsididria, a regularidade dos seus registos contabilisticos ¢ o cumprimento do

Jormativo legal e estatutdrio em vigor, tendo recebido do Conselho de Adminisiragdo e dos diversos servigcos da
Sociedade e da sua subsidiéria, as informag@es e os esclarecimentos solicitados.

No dmbito das nossas fungies, examindmos o Balango consolidado em 31 de Dezembro de 2011, as
Demonstrages 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 2011 e os correspondentes Anexos.
Adicionalmente, procedemos a uma analise do Relatério Consolidado de Gestfio do exercicio de 2011 preparado
pelo Conselho de Administragio. Como consequéncia do trabalho de revisiio legal efectuado, emitimos nesta
data a Certificacfio Legal das Contas sobre as contas consolidadas, que inclui no seu pardgrafo 5 uma énfase,

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011, a Sociedade nfio cumpriu, na integra, com o disposto na
legislagiio que rege a sua actividade no que se refere 4 limitagfio da concessio de crédito, na medida em que
naquela data e em outras datas do exercicio foram geradas contas a receber associadas a operacGes de titulos
realizadas pela Sociedade por conta de clientes para as quais nas data das respectivas liquidages financeiras, na
auséneia de fundos por parte dos clientes, a Sociedade efectuou tais pagamentos, As situagdes referentes a 31 de
Dezembro de 2011 encontram-se detalhadas na Nota 8 do Anexo as demonstragdes financeiras consolidadas.

Face ao exposto, somos de opinifio que, apesar do descrito no paragrafo anterior e tendo em consideracéo o
descrito no pardgrafo 5 da Certificagfio Legal das Contas, as demonstragdes financeiras consolidadas supra
referidas e o Relatério Consolidado de Gestdo, estiio de acordo com as disposi¢Bies contabilisticas, legais e
estatutdrias aplicdveis, pelo que poderfio ser aprovados em Assembleia Geral de Accionistas.

Desejamos ainda manifestar ao Conselho de Administragiio e aos servigos da Sociedade ¢ da sua subsidiaria, o
nosso apreco pela colaboragio prestada,

Porto, 30 de Margo de 2012

Deloitte & Assbciadds, SROC S.A,
Representadagpor Jp’rge Manuel Aradjo de Beja Neves

Aexpressan Delaitte refgfe-se a Delvitte Touche Tahreatsy, uma Sviss Werein, ou a uma ou rais enlidades da sua rede de firmas membro, sendo cada uma delas uma entidade
legal separada e indep;%denle‘ Para aceder a descricio detalhads da estrulura legal da Deloitte Touche Tohmalsu o suas fimmas membra consulte www deloitte.comyabout,
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CERTIFICACAQ LEGAL DAS CONTAS
CONTAS CONSOLIDADAS

Introducio

1.

Examindmos as demonstragdes financeiras consolidadas anexas da Golden Actives — Sociedade Gestora
de Participagdes Sociais, S.A. (*Sociedade™) e subsididria, as quais compreendem o Balango consolidado
em 31 de Dezembro de 2011 que evidencia um total de 10.557.564 Euros e capitais préprios de 1.820.547
Buros, incluindo um resultado liquido de 112.015 Euros, as Demonstragdes consolidadas dos resultados e
do rendimento integral, a Demonstragio consolidada das alterages no capital proprio e a Demonstracio
consolidada dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data e os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2,

E da responsabilidade do Conselho de Administragfo da Sociedade a preparagfio de demonstragtes
financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira ¢ apropriada a posigo financeira do
conjunto das empresas inclufdas na consolidaggo, o resultado consolidado e o rendimento integral
consolidado das suas operagGes, as alteragdes nos seus capitais préprios consolidados e os seus fluxos de
caixa consolidados, bem como a adopgfo de politicas e critérios contabilfsticos adequados e a
manutengéio de um sistema de controlo interno apropriado. A nossa responsabilidade consiste em
expressar uma opinidio profissional e independente, baseada no nosso exame daquelas demonstragdes
financeiras consolidadas.

Ambito

3.

O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisfo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que este seja planeado e
execttado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitivel sobre se as demonstragGes
financeiras consolidadas estfo isentas de distorgdes materialmente relevantes, Este exame incluiu a
verificagfio, numa base de amostragem, do suporte das quantias e informagbes divulgadas nas
demonstragdes financeiras consolidadas e a avaliagio das estimativas, baseadas em julzos e critérios
definidos pelo Conselho de Administragfo, utilizadas na sua preparagfo. Este exame incluiu, igualmente,
a verificagfo das operagBes de consolidagfo e de terem sido apropriadamente examinadas as
demonstragdes financeiras das empresas incluidas na consolidago, a apreciagio sobre se sio adequadas
as politicas contabilfsticas adoptadas, a sua aplicagio uniforme e a sua divulgagio, tendo em conta as
circunstancias, a verificagfio da aplicabilidade do principio da continuidade das operagles e a apreciacfo
sobre se € adequada, em termos globais, a apresentagiio das demonstragdes financeiras consolidadas, O
nosso exame abrangeu também a verificago da concordéncia da informaggo financeira consolidada
constante do Relatdrio de Gestdo com as demonstragdes financeiras consolidadas, Entendemos que o
exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expressdo da nossa opini&o,

Opinifo

4.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras consolidadas referidas no pardgrafo 1 acima, apresentam
de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢fo financeira
consolidada da Golden Actives — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A. e sua subsididria em
31 .de Dezembro de 2011, bem como o resultado consolidado e o rendimento integral consolidado das
suas operacdes, as alteragdes nos seus capitais proprios consolidados e os seus fluxos de caixa
consolidados no exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro tal como adoptadas pela Unido Furopeia.

A exprassan Deloitte refere-se & Defoitte Touche Tohmatsy, uma Swiss Verein, ou a uma ou mais entidades oa sua rede de firmas mernbio, sendo cada uma defas uma entidade
legal separada e independente. Para aceder 4 descricae detathada da estrutura legal da Deloitte Touche Tohmaltsu & suas firmas merribro consulte wwe. deloitte. com/about.

lipo: Sodedade civil sob a forma comercial | Capital Social: 500,000,000 Euros | Malrlcula CR.C. de Lishoa @ MIPC: 501 776 311
Sede: Cdificio Atriumn Saldanha, Praga Dugque de Saldanha, 1 - 6°, 1050094 Lisboa

Miember of Deloitte Touche Tohmatsu
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5. Conforme referido na Nota 24 do Anexo as demonstragles financeiras consolidadas, a Empresa do Grupo
Galden Broker — Sociedade Corretora, S.A. recebeu uma notificagfio de uma entidade de superyisfio na
sequéncia de uma acgfio de inspecgfo por esta efectuada em Outubro de 2008 que, em caso de decisfio
desfavordvel, poderd resultar em coimas cuja moldura contra-ordenacional estd descrita na referida nota.
O Conselho de Administragéio da Empresa nfio concorda com o teor da notificagio, tendo apresentado a
sua defesa face 4s acusag@es apresentadas pela entidade de supervisfo, pelo que ndo foi registado nas
demonstrages financeiras anexas qualquer ajustamento que possa resultar, se algum, da conclusiio deste
processo, cujo desfecho &, nesta data, incerto.

Relato sobre outros requisitos legais

6. E também nossa opinifio que a informagfo financeira constante do Relatério de Gesto é concordante
com as demonstragfes financeiras do exercicio.

Porto, 30 de Margo de 2012

; ,\MI— i m
Deloitte & Asspciades, SROC S.A. =
Representada por Jorge Manuel Aradjo de Beja Neves




ACTAS

ATANCG
Aos trinta dias do més de Margo de dois mil e doze, pelas onze horas, reuniu na sede social
sita na Avenida da Boavista, numero 2427/2429 (dois mil guatrocentos e vinte e sete/ dois mil .
quatrocentos e vinte e nove}, na cidade do Porto, a Assembleia Geral da GOLDEN ACTIVES -
SGPS, §.A., pessoa colectiva e registada na 2° Secgio da 2° Conservatoria do Registo
Comercial do Porto com a matricula niimero 507:557.514, com o capital social de 500.000
euros (quinhentos mil euros) com a seguinte ordem do dia;
Um - Deliberar sobre o relatdrio de gestéo do Conse!ho‘de Administrac&o, o balango e contas
do exercicio de dois mil e onze;

Deis — Deliberar sobre o relatério de gestdo, balango e contas, consolidados, do exercicio de
dois mil e onze;

Trés - Deliberar sobre a proposta de aplicagéo de resultados;
Quatro - Proceder & apreciagio geral da administragéo e fiscalizacdo da socisdade.

Cinco - Deliberar sobre a eleicdo- dos membros do Conselho de Administragdo, da Mesa da
Assembleia Geral e do Fiscal Unico para o triénio 2012-2014. :
Sels ~ Remuneracies dos 6rgios sociais.-

Encontravam-se presentes ou representados todos os acionistas da sociedade, tendo estes
assinado a lista de presencas e ficando o respectivo instrumento de representacédo arquivado
em pasta propria anexa & presente ata.

A lista de presengas e outros documentos foram arquivados em pasta prdpria que se deve
considerar anexa a presente ata, 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 Coelho.-
O Presidente da Mesa abriu a sessdo e declarou que n&o haviam sido publicados os avisos
convocatorios mas, dada a vontade expressa dos acionistas presentes detentores da totalidade
do capital social, declarou que se encontravam satisfeitas todas as condigles legais e
estatutarias necessarias ao regular funcionamento da assembleia, desde que respeitada a
ordem do dia supra referida.

Iniciando a andlise do primeiro ponto da ordem do dia, foram postos a discussao o relatério de
gestéo e os demais documentos de prestacéio de contas relativos ao exercicio de 2011, os
quais foram aprovados por unanimidade.

Passando para o segundo ponto da ordem do dia, foram postos a discuss&o o relatério de
gestdo e os demais documentos de prestagao de contas, consolidados, relativos ao exercicio

de 2011, 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 Administrag3o, Dr. Fernando Jorge de
Sousa Cruz Pereira: «Prop&e-se que os resultados liquidos positivos do exercicio no valor de
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506.968,67 €, fenham a seguinté aplicagdo: Reserva legal (6%); 25.348,43 €, Resultados
transitados; 481.620,24 €».
N&o existindo intenges de intervengao, foi a proposta colocada em votac&o e aprovada por

unanimidade.

O Presidente da Mesa declarou aberta a apreciagéo do guarto ponto da ordem do dia. Solicitou
a palavra o vogal do Conselho de Administragéo, Dr. Alfredo Manuel Pinto Menezes, que teceu
consideragbes acerca da evolugio geral da economia e expés os atos de gestdc mais
relevantes verificados no exercicio em andlise. O Presidente da Mesa apresentou entfo a
seguinte proposta:

«Proponho gue seja conferido um voto de louvor aos titulares dos 6rgdos de administragéo e
fiscalizagéo desta socledade», a qual foi aprovada por unanimidads.

O Presidente da Mesa declarou aberta a apreciagdo do quinte ponto da ordem do dia. Tomou
entdo a palavra o acionista Joaguim Pedro Almeida Costa, o qual apresenicu a seguinte
proposta:

«Proponho que para o triénio 2012-2014 sejam reconduzidos o Presidente do Conselho de
Administragéo e o vogal Dr. Alfredo Menezes, bem como o Presidente da Mesa da Assembleia
Geral e que seja elsito um novo vogal do Conselho de Administrag8o, um novo Fiscal Unico,
um novo Fiscal Unico Suplente @ um novo secretario da Mesa da Assembleia Geral, ficando,

assim, os 6rgéos sociais com a seguinte composicao:

Conselho de Administragao:
Presidente: Fernando Jorge de Sousa Cruz Pereira, casado, residente na rua de Calvelo de
Cima, 33, Fraido, 4715-132 Braga, contribuinte nimero 216 984 939;
Vogal: Alfredo Manuel Pinto Menezes, casado, residente na rua Maria Peregrina de Sousa, 82,
4250-095 Porto, contribuinte ndmero 201 520 729.
Vogal: Helena Isabel Pinto Lopes Morais Coelho, casada, residente na rua Aristides de Sousa
Mendes, 224, 4150-088 Porto, contribuinte 218 661 088;
Fiscai Unico: «Patricio, Moreira, Valente & Associados, S.R.O.C.», inscrita na lista dos
Revisores Oficiais de Contas com o nimero 21 & no Registo de Auditores da CMVYM com o
numero 196, com sede na Avenida do Brasil n®15 - 19, 1749-112 Lisboa e escritérios na Rua da
Saudade, n®132 - 3° 4150-682 Porto, pessoa coletiva 501 612 181, representada por José
Carlos Nogueira Faria e Matos, inscrito na OROC sob o numero 1034, casado, com a morada
profissional na Rua da Saudade n®132 - 3° 4150-682 Porto, contribuinte niimeto 198 025 408;—
Suplente: Carlos de Jesus Pinto de Carvalho, casado, inscrito na ORCC sob o niimero 622,
residente na Rua José Falcdo n.® 190 — 1°, 4050-315 Porto, contribuinte nlimero 108 671 208,—
Mesa da Assembleia Geral:

J
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Presidente: Miguel Duarte Gongalves Bras da Cunha, casado, com domicilio profissional na
Rua Pedro Homem de Melo, 55, Sala 605, na cidade do Porto; -
Secretario: Joaquim Pedro Almeida da Costa, solteiro, maior, residente na rua Dra. Dulce
Barros Moura, 22, 4610-157 Felgueiras, contribuinte numero 187 614 890.
Mais proponho que:;

- 0s membros do Conselho da Administragao, fiquerh dispensados de prastar a caugo prevista

no artigo 396.° do codigo das socledades comerciais;
- 0s membros do Conselho de Administrag@o, ndo aufiram remunerac&o;

- 0s membros da Mesa da Assembleia Geral, n&o aufiram qualquer remuneracéo.
N&o existindo intencbes de intervengdo, foi a proposta colocada em votag8o e aprovada por
unanimidade.

C Presidente colocou, entfo, a discussdo o sexto ponto da ordem do dia. Tomou entdo a

palavra © acionista Dr. Vasco Freitas, o qual apresentou a seguinte proposta:
«Proponho que seja aprovada a politica de remuneragfes constante em documento anexo 2
presente ata e que dela faz parte integrante»,

Nao existindo intengbes de intervengdo, foi a proposta colocada em votacdo e aprovada por
unanimidade.

Nada mais havendo a tratar, o Presidente deu esta sess3o por encerrada cerca das onze horas
e cinquenta e cinco minutos e, para constar, dela se lavrou a presente ata que depois de lida

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

A Mesa da Assembleia Geral

O Presidente,
e 2 Cn )
A Secretaria,

LLO LA Lo
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