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RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAQ

GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.

INTRODUCAO

No cumprimento das disposi¢bes legais e estatutarias, vem o Conselho de Administracdo
apresentar o relatorio de gestfio 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 2013.

ENVOLVENTE MACROECONOMICA

Macroeconomia

O ano de 2013 foi um ano de recuperagio econdmica e de recuperacdo dos mercados de capitais.
A economia global continuou a acelerar o seu ritmo de crescimento, depois da crise financeira de
2008 e da crise das dividas soberanas europeias em 2011. Os principais beneficiados foram os
paises desenvolvidos como os Estados Unidos com um crescimento do GDP de 1.90%, a Zona
Euro, apesar de um crescimento ainda negativo (-0.5%) ja numa trajetoria de recuperagéio ¢ o Japdo
com um crescimento de 1.5%. Os mercados emergentes tiveram um comportamento desapontante,
pelo menos a partir dos niveis a que os investidores estavam habituados nos ultimos anos. A China
manteve um crescimento em torno dos 7.7%, enquanto que paises como a Rissia (1.3%), India
(4.5%) e Brasil {2.2%) ou Meéxico (1.1%) tiveram um comportamento menos fulgurante.

Mas 2013 foi também o ano em que os receios de desagregacio da Zona Euro se esbateram, com
os programas dos paises em assisténcia a correrem dentro do previsto, satisfazendo ou até
superando as metas estabelecidas em termos de corregio dos desvios orcamentais e de contas
externas. Portugal conseguiu por exemplo um saldo da balanga de transagSes correntes positivo,

algo que nfo conseguia hd mais de 40 anos. Os niveis de desemprego na periferia da Europa
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em mercado secundario e primario desceram dos niveis extremos de 2011. No final de 2012, o
yield da divida publica Espanhola acabou em 5.2% enquanto que em 2013 esse mesmo yield era
de 4.1%. |

As perspetivas no final de 2013 sfo de uma continuagdo da aceleragdo do crescimento economico

mundial, com o crescimento do GDP a passar de 2.08% (2013) para 2.81% (2014).

Mercado de Capitais

Os mercados de A¢des tiveram um comportamento genericamente muito positivo durante o ano
de 2013, como indice S&P500 a valorizar 29.60%, o DAX 25.4% e o Nikkey 225 56.7%. As
matérias primas como o Ouro tiveram um comportamento oposto, com uma queda de -28% no
metal precioso, ¢ de -5.7% no complexo de todas as matérias primas (indice CRB).

As obrigag¢es corporate investment grade e high yield continuaram a sua boa performance com

os spreads da divida high yield europeia a contrairem de 482 bps para 286 bps (5 anos de
maturidade). Os yields corporate investment grade ultrapassaram a média histdrica (105 bps vs
145 bps), embora o minimo seja de 35 bps.

As taxas de juro nos Estado Unidos (Treasuries 10 anos) subiram de 1.75% para 3%, enquanto que
o Bund Alemao passou de 1.31% para 1.93%. Ao mesmo tempo, a divida de mercados emergentes
sofreu com o discurso menos expansionista por parte da Reserva Federal, com o ETF de
Obrigactes soberanas emergentes (Ishares JP Morgan Emerging Market Debt) a sofrer uma queda
de -11.9%.

Em termos cambiais, o Euro valorizou contra o US Dollar, de 1.3193 para 1.3747, no seguimento
da melhoria das condi¢gdes econdémicas na Zona Euro, enquanto que as moedas emergentes tiveram
genericamente uma desvalorizagdo contra o US ddélar (o Real de 2.05 para 2.36 € o Peso Mexicano

de 12.85 para 13.03).

ATIVIDADE

A sociedade manteve as participagGes que detinha nas sociedades financeiras, a saber: a Golden

Assets — Sociedade Gestora de Patrimonios, S.A. (5% do capital social) e a Golden Broker —

Sociedade Corretora, S.A. (100% do capital social).
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No que toca a atividade da Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. (Golden Broker), cumpre

dar nota do seguinte:

A atividade da Golden Broker desenvolveu-se de forma globalmente positiva durante o ano de
2013, especialmente no segmento de retalho, confirmando as expetativas previstas no Relatorio
do exercicio de 2012. A estratégia de crescimento passou por um reforgo dos recursos humanos e
materiais, sendo de destacar que se aproveitou a oportunidade para, no processo de cessagio de
atividade de uma sociedade financeira, angariar parte da carteira de clientes dessa sociedade. Este
investimento agravou os custos de 2013, mas os efeitos positivos nos proveitos, ainda de menor

expressio em 2013, far-se-Ao refletir crescentemente nos proximos anos.

O produto bancario manteve-se estagnado (1.306.748€ em 2013 versus 1.296.525€ em 2012)
porque, apesar de ter havido um aumento da receita via servicos e comissdes (aumento de 450.297€ i
de 2012 para 2013, isto &, 18% de aumento), os encargos com esses Servigos € comissdes
aumentaram praticamente na mesma medida, devido fundamentalmente ao processo de angariagéo
referido acima. Ainda do lado dos custos, registou-se uma diminuicdo importante nas varias
rubricas: custos de pessoal -7%; Gastos gerais -11%; amortizacdes -39%. Decorrente do exposto,
a Golden Broker obteve resultados methores do que em 2012, isto é, um resultado liquido positivo

de 117.656 €. Néo tendo havido alteragdes no capital social, este valor implica um resultado por

acdo de 1,68€.

No que toca ao compliance e controlo de risco, esta importante funco corresponde a uma area
orgénica especifica, dotada de um colaborador responsavel exclusivamente afeto a essa atividade
que a executa de modo independente, garantindo-se deste modo a autonomia funcional ¢ a
prevencio de conflitos de interesses tal como ¢ exigido pelas disposicOes legais apliciveis, Durante
o ano de 2013 continuou-se a politica de desenvolvimento, implementacio e reforgo de sistemas
e procedimentos de controlo da atividade levada a cabo pela sociedade, de modo a garantir a
adequacdo desses procedimentos ndo s6 as disposicOes legais vigentes, como também as

exigéncias de controlo ditadas por uma politica de reforco da qualidade e da sustentabilidade das

estruturas (técnicas ¢ humanas) da sociedade.
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A este nivel a sociedade manteve a sua postura de prudéncia ¢ de gestio adequada de riscos, com
especial destaque para a intransigente salvaguarda do patrimoénio dos clientes, através do
cumprimento pontual da regra da segregacdo patrimonial. Igualmente deu-se continuidade ao
estabelecimento de procedimentos de defini¢iio, mensuragéo e controlo dos riscos de atividade em

gue incorre a sociedade, em especial do risco operacional.

Como consequéncia do acima exposto, os resultados liquidos consolidados foram positivos fo

montante de 123.861,49 €.

ORGAOS SOCIAIS

Em sintonia com as alteragdes verificadas nas empresas participadas, Golden Assets e Golden

Broker, durante o ano de 2013 procedeu-se a uma recomposig¢@o do Conselho de Administragdo,

sendo que desde maio este drglo societario passou a estar integralmente preenchido com pessoas
independentes dos acionistas, com um curriculo profissional de alto nivel e adequado as atividades

desempenhadas pela sociedade. Com esta recomposi¢io procurou-se um alinhamento com as

i
t
|
|

melhores praticas de corporaie governance que preceituam uma separagdo de fungdes entre quem

exerce o controlo acionista e quem assume as responsabilidades executivas de gestao.

PERSPETIVAS

Prevé-se que durante o ano de 2014, os resultados consolidados do Grupo continuem a ser

positivos, para 0s quais se espera a contribuicdo quer da Golden Broker, quer da Golden Assets.
Para 2014 espera-se um incremento da divulgagdo da imagem das duas participadas e do Grupo
em geral, sendo que a expanséo das atividades por todo o territério nacional ird tambeém beneficiar

da utilizacdo de novas instalagBes proprias na cidade de Lisboa, em zona de elevado prestigio.

Mais especificamente para a Golden Broker, perspetiva-se que em 2014 a aposta realizada na
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segmento dos clientes particulares, embora este incremento possa ndio compensar a eventual

diminuigdo dos proveitos no segmento dos clientes institucionais, o que, a par do controlo
sistematico de custos, deverda permitir que a Golden Broker continue em 2014 a apresentar

resultados positivos.

CONSIDERACOES FINAIS

O Conselho de Administracio deseja expressar o seu agradecimento a todos aqueles que
colaboraram no desenvolvimento da sociedade, pela forma empenhada e profissional como
corresponderam ao esforco que lhes foi solicitado; ]
As instituighes financeiras que nos apoiaram,

Ao Fiscal Unico pelo apoio manifestado ¢ interesse demonstrado,

Ao Banco de Portugal pelos esclarecimentos recebidos.
Porto, 21 de marco de 2014
O Conselho de Administragio

k;g:—,/ C)«/L- A ﬂ_,,rl'»\-l;: &)(!'

Jodo Carlos de Magalhées Correia de Matos

Presidente

Sérgio Ferreira da Silva

Vogal

i D) Lt S 2l

Alexandre Miguel-Canelas Sampaio Mota
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ANEXO AO RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

1. Em cumprimento do estabelecido no Art. 447° do cddigo das sociedades comerciais, declara-
se que os membros dos Orgios de administragio e de fiscalizagiio nfio sdo titulares de quaisquer

acOes da sociedade e que nfo efetuaram qualquer transacfo durante o exercicio de 2013, ‘>

2. Para efeitos e nos termos do disposto no niimero quatro do Art. 448° do cddigo das sociedade

comerciais, 4 data de encerramento do exercicio de 2013, é a seguinte a posigéo 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 Coelho 10.000 10,00% ‘
Vasco Alexandre Marques de Freitas 10.000 10,00% ‘
Nuno da Silva Vilaga de Freitas 10.000 10,00% ‘

NIPC/ €.R.C. PORTO 507557514 - CAPITAL SOCIAL 500,000 FURD
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GOLDEN ACTIVES - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SQCIAIS, S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS RESULTADOS
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013 E 2012
(Montantes expressos em Euros)

Notas 2013 2012
Juros e rendimentos similares 13 41.173 63.566
Juros e encargos similares 13 {(1.173) (5.839)
Margem financeira 40.000 57.727
Rendimentos de servigos e comissdes 14815 2.928.486 2.478.190
Encargos com servigos e comissdes 16 (1.807.107) {1.143.783)
Resultados de reavaliagdo cambial (6.468) (77)
QOutros resultados de exploragéo 17 (30.570}) {60.656)
Produto bancario 1.324.344 1.331.401
Custos com ¢ pessoal 18e 19 (459.821) (492.716}
Gastos gerais administrativos 20e 21 (623.212) {700.255}
AmortizacBes do exercicio 6 (48.077) {(78.775)
Resultado antes de impostos 193.233 59.855
Impostos
Correntes 7 (69.372) (51.816) :
Resuliado consclidado apds imposto 123.861 7.839
Resultado por acgéo j
Basico 22 1,24 0,08
Dilufdo 22 1,24 0,08

As notas anexas fazem parte integrante das demoenstragdes consolidadas dos resultados
para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2013.

O Conselho de Administragéo
T Gl b hepiis Cod

VLA Y. S 2L
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GOLDEN ACTIVES - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS. SA.

DEMONSTRAGOES CONSOLIDADAS DO RENDIMENTQ INTEGRAL
PARA OS EXERCICIQS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013 E 2012
{(Montantes expressos em Euros)

Notas 2013 2012
Resultado liquido consolidado do exercicio 123.861 7.839
Valorizagéio dos activos financeiros disponiveis para venda {1.103} 133
Total do rendimento integral consolidado do exercicio 122.759 7.971

As notas anexas fazem parte integrante das demonstragbes consolidadas do rendimento integral.

acnico Cficial de Contas O Conselho de Administragéo

-
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GOLDEN ACTIVES - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.
DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE GAIXA PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013 E 2012

{(Montantes expressos em Euros)

2013 2012
Actividades Operacionais:
Juros, comissGes e rendimentos recebidos 2.976.025 2.530.419
Juros, comisses e encargos similares pagos {1.593.459) (1.150.070)
Pagamentos ao pessoal {448.876) (396.118}
Recebimentos/ {Pagamentos) de impostos scbre o rendimente (42.173) {92.597)
Resultados de reavaliagio cambial (6.466) {77)
Qutros recebimentos e pagamentos de exploragio (823.433) {761.409)
Fluxo liquido proveniente dos proveitos e custos operacionais 61.518 130.148
Diminuigbes {aumentas) em:
Activos financeiros detidos para venda 501.784 (4.960)
Aplicagbes em instituicbes de crédito {302.540) (147.460)
Qutros activos 338.849 444,839
Fluxo liquide proveniente dos activos operacionais 538.093 202.419
Aumentos (diminuicbes) em:
Qutros passivos {401.069) {455.418) '
Fluxo liquido proveniente dos passives operacionais {401.069) (455.418)
Fluxos das actividades cperacionais (1) 198.542 (32.851) ‘
Actividades de Investimento:
DiminuigBes (aumentos) de activos intangiveis - 4.191 '
Diminuiges (aumentos) de cutros actives tangiveis (8.071) 5.563
Fluxos das actividades de investimento (2) (8.071} 9.754
Actividades de Financiamanto:
Fluxos das actividades de financiamento (3) - -
Variagio de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) 190.471 (23.097)
Caixa e seus equivalentes nho inlcio do exercicio 197.485 220.582
Caixa e seus equivalentes no final do exercicio 387.056 197 .485

As notas anexas fazem parte integrante das demonstragdes consofidadas dos fluxos de caixa para o exercicio findo em 31 de Dezembre de 2013.

O Conselho de Administragio i
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GOLDEN ACTIVES — SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A. /
ANEXO A DEMONSTRACAC CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013
(Montantes expressos em Euros)

2

2. DISCRIMINACAC DOS COMPONENTES DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES

A discriminagéo de caixa e seus equivalentes, em 31 de dezembro de 2013 e 2012 e a reconciliagdo
entre o seu valor e o montante de disponibilidades constantes do balango consclidade naguela data,
apresenta-se da seguinte forma:

2013 2012
Caixa ¢ disponibilidades em bancos centrais 1.614 1.616
Dispenibilidades da Sociedade em outras instituigdes de crédito 388.342 195.869
Caixa e seus equivalentes 3B87.956 197.485
Disponibilidades de terceiros em cutras instituicdes de crédite 11.897.291 7.451.445
Aplicagdes da Sociedade em Iinstituicbes de crédito 1.250.000 800.000
Aplicagdes de terceiros em instituigdes de crédito - 147.460
Disponibilidades constantes do balango 13.635.247 8.596.390

Em 31 de Dezembro de 2013 e 2012, os montantes de 11.997.291 Euros e 7.451.445 Euros,
raspstivamente, referem-se as “Disponibilidades de terceiros” incluidas na rubrica "Disponibilidades em
outras instituicdes de crédito”, mas utilizadas pela Sociedade para realizacdo de operagbes por conta
dos seus clientes (Nota 3 do Anexo as demonstragdes financeiras).

Em 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2012, as aplicagbes da Sociedade em instituiches de
crédito ndo foram consideradas como parte integrante dos componentes de caixa e seus equivalentes
pelo facto do prazo do seu vencimente ser superior a trés meses e ndo haver intengdo, por parte do
Conselho de Administracéo, de proceder ao seu resgate antecipado.




GOLDEN ACTIVES — SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGOES SOCIALS, S.A. _%;
ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013

(Montantes expressos em Euros arredondados a unidade)

NOTA INTRODUTORIA

A Golden Actives — Socledade Gestora de Participagbes Sociais, S.A. {"Sociedade” ou "Golden Actives”), foi
constituida através de escritura plblica celebrada em 25 de outubro de 2006 tendo como objeto a gestéo de
participagdes em outras sociedades como forma indireta de exercicio de atividades econdmicas.

Durante o exercicio de 2006, a Scciedade adquiriu participagbes financeiras correspondentes a 100% do capital
da sociedade Golden Broker — Sociedade Corrstora, S.A. e 5% do capital da sociedade Golden Assets —
Sociedade Gestora de Patrimdnios, S.A.. Consequentemente, em 31 de dezembro de 2013 a Sociedade € a
empresa mie do Grupe Golden Actives ("Grupo”), o qual & constituido por si e pela Golden Broker — Sociedade
Corretora, S.A., sedeada no Porto, constituida em abril de 2003, e que tem como atividades principais a
corretagem e a gestio de patriménios. Esta sociedade, detida a 100% pela Golden Actives, foi incluida na
consolidagéo pelo método de integracéo global.

BASES DE APRESENTACAQ E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS
BASES DE APRESENTACAO

As demonstragdes financeiras consclidadas foram preparadas no pressuposte da continuidade
das operagbes com base nos registos contabilisticos da Sociedade e da sua filial e foram
elaboradas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro ocu “Infemational
Accounting Standards” | “International Financial Reporiing Standards” (*IAS / IFRS"), adotadas
pela Unido Europeia, conforme estabelecido pelo Regulamento {CE) n.° 1606/2002 do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho, transposto para o crdenamento nacional
através do Aviso do Banco de Portugal n.° 1 / 2005, de 21 de fevereiro.

Durante o exercicio de 2013, nfo ocorreram alteragbes de politicas contabilisticas face as
apresentadas nas demonstragdes financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012.

Adogdo de normas (novas ou revistas) emitidas peio “International Accounting Standards
Board” (IASB) e interpretacdes emitidas pelo “International Financial Reporting
Interpretation Commitee” {IFRIC), conforme adotadas pela Unifdic Europeia

As normas (novas ou revistas) e interpretagBes, aplicaveis a atividade do Grupo Golden e
refletidas nas demonstragtes financeiras com referéncia a 31 de dezembro de 2013, foram as
seguintes:

- |IAS 1 ~ Apresentagio das demonstragbes financeiras — Apresentacdo de rubricas na
Demonstragdo de Rendimento Integral (alleragfo): esta norma foi revista para esclarecer a
apresentacdo das varias rubricas incluidas na Demonstragdc de Rendimento Integral e
possibilitar a distingdo de entre os saldos dessas rubricas quais 0s que podem posteriormente
ser reclassificados para resultados do exercicio. Adicionalmente, a Demonstragdo do
Rendimento Integral passa a denominar-se Demonstracéc dos Resultados e Outro Rendimento
integral. E de aplicagdo obrigatéria em exercicios econdmicos iniciados em ou apés 1 de julho
de 2012.

- IFRS 7 — Instrumentos financeiros: Divulgagbes (alteragao). a revisfo desta norma vem exigir
divulgacdes adicionais ao nivel dos instrumentos financeiros, nomeadamente informagdes
relativamente Aaqueles sujeitos a acordos de compensagdo e similares. E de aplicagéo
obrigatoria em exercicios econdmicos iniciados em ou apods 1 de janeiro de 2013,

- IFRS 13 — Mensuragéo ao justo valor: esta norma vem substituir as orientagdes existentes nas
diversas normas relativamente 4 mensuragao de juste valor. Esta norma é aplicavel quando
outra norma requer ou permite mensuragdes ou divulgacdes de justo valor. E de aplicagdo
obrigatoria em exercicios econdmicos iniciados em ou apds 1 de janeiro de 2013.

O efeito nas demonstragtes financeiras da Empresa do exercicio findo em 31 de dezembro de
2012, decorrente da adogio das normas, interpretaces, emendas e revisdes acima referidas,
nao foi significativo.

Em 31 de dezembro de 2013, encontravam-se disponiveis para adogdo antecipada as seguintes
normas (novas e revistas) e interpretagdes, j& adotadas pela Unidc Europeia:
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- IAS 27 — Demonstragdes financeiras separadas (alteracdo): esta norma foi revista para restringir
o ambito de aplicagdc da IAS 27 as demonstragdes financeiras separadas. E de aplicagdo
obrigatéria em exarcicios econdmicos iniciados em ou apés 1 de janeiro de 2014.

tAS 28 — Investimentos em Associadas e Entidades Conjuntamente Controladas (alteragdo):
foram introduzidas alteraces a esta norma para garantir a consisténcia com as novas normas
adotadas, em particular & IFRS 11 — Acordos Conjuntos. E de aplicag8o obrigatdria em
exercicios econdémicos iniciados em ou apés 1 de janeiro de 2014,

- IAS 32 — Instrumentos Financeiros: Apresentacao (alteragéo). a reviséio desta norma clarifica
determinados aspetos relativos a diversidade na aplicagdo dos requisitcs de compensagao. E
de aplicacdo obrigatdria em exercicios econdmicos iniciados em ou apds 1 de janeiro de 2014,

-~ |IAS 36 — Imparidade: esta norma foi alterada no sentido de eliminar 08 requisitos de divulgacéo
da quantia recuperavel de uma unidade geradora de caixa com goodwill ou intangivels com vida
atil indefinida alocados nos periodos em que nao foi registada qualquer perda por imparidade
ou reversdo de imparidade. Vem introduzir requisitos adicionais de divulgacdo para os ativos
relativamente aos quais foi registada uma perda por imparidade ou reversio de imparidade e a
quantia recuperavel dos mesmos tenha sida determinada com base no justo valor deduzido dos
custos de venda. E de aplicagéio obrigatéria em exercicios econémicos iniciados em ou ap6s 1
de janeiro de 2014,

- IAS 39 — Instrumentos financeires: Reconhecimento e Mensuracdo: esta alieragdo vem permitir,
em determinadas circunstincias, a continuagdo da contabilidade de cobertura quando um
derivado desighado como instrumento de cobertura é reformulado. E de aplicagdo obrigatéria
em exercicics econémicos iniciados em ou apos 1 de janeiro de 2014.

- IFRS 10 — Demonstragdes financeiras consolidadas: esta norma vem estabelecer os requisitos
relativos & apresentagfo de demonstragdes financeiras consolidadas por parte da empresa-
mée, substituindo, nesta matéria, a |AS 27 — Demonstragdes Financeiras Consolidadas e
Separadas e a SIC 12 — Consolidagdo — Entidades com Finalidade Especial. Esta norma
introduz ainda novas regras no que se refere a definigho de controlo e a determinagéo do
perimetro de consolidagéo. E de aplicacio obrigatdria em exercicios econémicos iniciados em
ou apés 1 de janeiro de 2014,

- IFRS 11 — Acordos conjuntos: esta norma substitui a IAS 31 — Empreendimentos Conjuntos e a
SIC 13 - Entidades Controladas Conjuntamente — Contribuicdes N3o Monetarias por
Empreendedores e vem eliminar a possibilidade de utilizagdo do método de consolidagéo
proporcional na contabilizagdo de interesses em empreendimentos conjuntos. E de aplicagdo
obrigatoria em exercicios econdmicos iniciados em ou apds 1 de janeiro de 2014.

- IFRS 12 - Divulgacdes sobre participag@es noutras entidades: esta norma vem estabelecer um
novo conjunto de divulgagbes relativas a participagBes em subsidiarias, acordos conjuntos,
associadas e entidades n&o consolidadas. E de aplicagdo obrigatoria em exercicios econdémicos
iniciados em ou apoés 1 de janeiro de 2014.

- IFRS 10 — DemonstragBes financeiras caonsolidadas e IFRS 12 — Divulgagtes sobre
participagdes noutras entidades: foram introduzidas alteragdes nestas normas no sentido de
dispensar a consolidagdo de determinadas entidades que se enquadrem na definigdo de
entidade de investimento. Estabelece ainda as regras de mensuragio dos investimentos
detidos por essas entidades de investimento. E de aplicagdo obrigatéria em exercicios
econdmicos iniciados em ou apds 1 de janeiro de 2014.

Estas alteragbes, apesar de aprovadas (“endorsed”} pela Unido Europeia, ndo foram adotadas
pela Empresa no exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, em virtude de a sua aplicagdo nao
ser ainda obrigatdria. Nfo sfo estimados impactos significativos nas demonstragdes financeiras
decorrentes da adogao das mesmas.

As politicas contabilisticas e os critérios de mensuragdo adotados pela Empresa em 31 de
dezembro de 2013 sdo comparaveis com o0s utilizados na preparagdo das demonstragbes
financeiras em 31 de dezembro de 2012.

Na preparagio das demonstrages financeiras, em conformidade com as NCA's, o Conselho de

Administragio da Empresa adotou certos pressupostos e estimativas que afetam os ativos e
passivos reportados, bem como os proveitos e custos incorridos relativos aos periodos

-2.
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reportados. Todas as estimativas e assungdes efstuadas pelo Conselho de Administragéio foram
efetuadas com base no seu melhor conhecimente existente, & data de aprovago das
demonstracdes financeiras, dos eventos e transagdes em curso.

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas para apreciagdo e aprovagéo em
Assembleia Geral de Acionistas. O Conselho de Administragdo da Empresa entende que as
mesmas serfo aprovadas sem alteragdes.

1. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As politicas contabllisticas mais significativas, utilizadas na preparagéc das demonstragBes financeiras
cansolidadas, foram as seguintes:

1.1

1.2.

Consolidacdo de empresas filiais

A Sociedade detém uma participagéio financeira numa empresa filial. S8o consideradas empresas
filiais aquelas em que a Sociedade detém o controlo ou o poder para getir as politicas financeiras e
operacionais das participadas.

As demonstragdes financeiras da empresa filial s8o consolidadas pelo método da consolidagéo
integral. As transagdes e os saldos significativos entre as empresas cujas demonstragdes financeiras
s#0 objeto de consclidagdo sdo eliminados no processe de consolidacio.

Quando necessario, sfo efetuados ajustamentos as demonstragdes financeiras das empresas filiais
de modo a assegurar a sua consisténcia com as politicas contabilisticas adotadas pelo Grupoe.

Nas situagbes em que as participagdes financeiras numa empresa fillal sejam adquiridas a uma outra
empresa detida pelos mesmos acionistas da Sociedade, estamos perante socledades com controlo
comum, n&o sendo obrigatéria a aplicagdo deo IFRS 3 — “Concentragdes de atividades empresariais”.
Consequentemente, as diferengas de consolidagéo positivas correspondentes a diferenga entre o
custo de aquisicdo (incluinde despesas) e o vator liquido dos ativos e passivos da empresa filial na
data de aquisicdo, sdo registadas na rubrica “Outras reservas e resultados transitados” a deduzir ao
valor dos capitais préptios, nfe procedendo a qualquer imputago do justo valor aos ativos, passivos
e passivos contingentes adquiridos, mantendo os valores contabilisticos que eram apresentados
anteriormente.

O lucro consolidado resulta da agregagio dos resultados liquidos das empresas filiais, na proporgdo
da participagdo efetiva e do periodo de detengdo respetivos, apds se efetuarem os ajustamentos de
conscolidagdo, designadaments, a eliminagdo de proveitos e custos gerados em transagCes
realizadas entre as empresas incluidas no perimetro de consolidagéo.

Instrumentos financeirgs

Os ativos financeiros séo registados na data de aquisigdo pelo respetive justo valor, acrescido dos
custos diretamente atribuiveis a ftransacgio, exceto no caso dos instrumentos financeiros cuja
mensuragdo do justo valor seja efetuada através de resultades. Os ativos financeiros séo
classificados no reconhecimento inicial numa das seguintes categorias:

a} Ativos financeiros

i}  Outros ativos — contas a receber

Sdo ativos financeiros com pagamentos fixos ou determinaveis, ndo cotados num
mercado ativo, registados nesta categoria no reconhecimento inicial. Esta categoria
inclui depdsitos bancarios e valores a receber pela prestacio de servigos (Nota 8).

No reconhecimento inicial estes ativos sfo registados pelo seu justo valor, acrescido de
todos os custos incrementais diretamente alribulveis a transagao. Subsequentemente,
estes ativos séo reconhecidos no balango ao custo amortizado, deduzido de perdas por
imparidade.

i) Ativos financeiros disponiveis para venda

A

).
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Esta rubrica inclui titulos de rendimento fixo que ndo tenham sido classificados como
carteira de negociagéo, bem como acbes e prestagdes suplementares de entidades que
ndo sejam classificadas coma empresas filiais ou associadas.

Os ativos classificados como disponiveis para venda sdc mensurados ao justo valor,
correspondente ao montante pelo qual um instrumento financeiro pode ser vendido ou
liquidado entrs partes independentes, informadas e interessadas na concretizagéo da
transagéic em condigbes normais de mercado, exceto no caso de instrumentos de capital
prépric ndo cotados num mercade ativo e cujo justo valor nfo possa ser mensurado ou
estimado de forma fiavel, permanecendo nesse caso registados ao custo de aquisigdo.

O justo valor é determinado com base na cotagéo de fecho na data de balango, para
instrumentos transacionados em mercados ativos.

Os ganhos e perdas resultantes de alteragdes no justo valor de ativos flnanceiros
disponiveis para venda séo reconhecidos diretamente nos capitais préprios na rubrica
“Reserva de reavaliagio de justo valor”, exceto no caso de perdas por imparidade e de
ganhos e perdas cambiais de ativos monetarios, até que o ativo seja vendido, momento
em que o ganho ou perda anteriormente reconhecido no capital proprio é registado em
resultados.

Em caso de evidéncia objetiva de imparidade, resultante de diminuigéo significativa au
prolongada do justo valor do titulo ou de dificuldade financeira do emitente, a perda
acumulada na “Reserva de reavaliagio de justo valor” & removida do capital proprio e
reconhecida nos resultados. As perdas por imparidade registadas em ftitulos de
rendimento fixo podem ser revertidas através de resultados, se houver uma alteragio
positiva no justo valor do tltulo resultante de um evento ocorrido apds a determinago da
imparidade.

No caso de titulos para os quais tenha sido reconhecida imparidade, posteriores
variagbes negativas de justo valor sdo sempre reconhecidas em resultados, Em cada
data de referéncia das demonstragfes financeiras & efetuada uma andlise sobre a
existéncia de perdas por imparidade em ativos financeiros disponiveis para venda.

b) Qutros passivos — passivos financeiros

Os passivos financeiros incorrides pela Sociedade séo registados na data de contratagéo ao
respetivo justo valor, deduzido de custos diretamente atrlbuiveis a transagao.
Subsequentemente, estes passivos s&o valorizados pelo custo amortizado.

1.3. Ativos tangiveis

Os ativos tangiveis utilizados pelo Grupo para o desenvolvimento da sua atividade sao
contabilisticamente relevados pelo seu custo de aquisigio (incluindo custos diretamente atribuiveis)
deduzido das amortizagBes acumuladas e perdas de imparidade. Os custos de reparacéo,
manutencic e outras despesas associadas ao seu uso, que ndo aumentem a vida Util dos ativos, séo
reconhecidos como custo do exercicio.

A depreciacio dos ativos tangiveis é registada numa base sistematica ao longo do periodo de vida
Utit estimado de bem, correspondente ao periodo em que se espera que o ativo esteja disponivel

para uso:
Anos de vida Gtil

Obras em imoveis arrendados 10
Mohbiliario e equipamento 8
Equipamento informatico 3ad
Instalacdes interiores 3ab
Equipamento de transporte 4
Equipamento de seguranga 4
Equipamento de ambiente 5

O patriménio artistico ndo & objeto de depreciagéo.

1.4. Afivos intangiveis
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Os ativos intangiveis incluem, fundamentalmente, despesas incorridas com a aquisi¢éo de software,
sendo amortizados, em duodécimos, pelo método das quotas censtantes, ao longo do periodo de
vida (il estimado do bem, o qual em geral, corresponde a um perfode de trés ou quatro anos (no
caso de software associado a equipamento informatico o mesmo € amortizado durante a vida 0til do
equipamento que Ihe esta associado). As despesas com manutengéo de software séo contabilizadas
como custo no exercicio em que sdo incorridas.

1.5. Locaches
Os contratos de locagdo séo classificados como (i) locagéo financeira se através deles forem
transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse e (i) como locagies
operacionais se através deles ndo forem transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens
inerentes &4 posse do ativo sob locagéo.

A classificagdo das locagdes financeiras ou operacionais é realizada em funcéo da substancia dos
contratos em causa e ndo da sua forma.

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, n&o existem contratos de locagéo financeira.

Nas locagBes consideradas como operacionais, as rendas devidas s&o reconhecldas como custo
na demonstragéo dos resultados numa base linear durante o perfodo do contrato de locagéo.

1.6. Encargos com servicos e comissdes

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

1.7. Ativos e passivos financeiros em moeda estrangeira

Os cambios utilizados para a conversdo em Euros dos ativos e passivos incluidos no balango, na
demonstragdc dos resultados e nas carteiras de ativos sob gestéo, originariamente expressos em
moeda estrangeira, foram os pubiicados pslo Banco Central Europeu & data de 31 de dezembro de
2013,

As diferencas de cambio, favoraveis e desfavoriveis, criginadas pelas diferengas entre as taxas de
cambio em vigor na data das transagdes e as vigentes na data das cobrangas, pagamentos ou &
data do balango foram registadas como proveitos e custos na demonstragéo dos resultados do
exercicio.

1.8. Comissdes

Os servigos prestados pelo Grupo so remunerados sob a forma de comissfes de gestdo, de
consultoria e de corretagem registadas na rubrica “Rendimentos de servicos e comissbes” da
demonstragdo dos resultados.

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

As comisstes cobradas pelo Grupo sdo as seguintes:

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

- Valor da transagfo intermediada;
- Quantidade da transagéo intermediada.

- Adicionalmente, o Grupo aufere uma comissao de gestdo fixa e uma comissfio de gestéo varidvel
sobre os patrimodnios geridos:

a) componente fixa anual, calculada e cobrada segundo a taxa e a periodicidade indicadas no
Anexo ao Contrato de Mandato de Gest@o de Carleira(s), sobre o valor médio didrio da
carteira, tendo em consideragio as entregas de novos fundos ou levantamentos dos
existentes, em numeraric ou em valores mobiliarios;
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1.9.

b) componente variavel (performance) &, calculada e cobrada anualmente segundo a taxa e a
perlodicidade Indicadas no Anexo ao Contrato de Mandato de Gesto de Carteira(s) em
fungéo da rentabilidade anualizada (liquida da compenente 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
néo coincida com o inicio do ano.

Rubricas extrapatrimoniais

1.9.1. Atividade de corretagem

Os valores mobiliarios de terceiros recebidos em custodia, encontram-se registados pelo
seu valor de mercado, ou, tratando-se de valores néo cotados cujo justo valor ndo possa ser
mensurado ou estimado de forma fidvel, pelo respetivo valor nominal {Nota 24). A liquidez
de terceiros encontra-se relevada nas demonstra¢des financeiras do Grupo.

1.9.2. Atividade de gestfo de patriménic

A atividade de gestdo contratada de ativos encontra-se relevada em rubricas
extrapatrimoniais no que respeita a investimentos em titulos (Nota 24). A liquidez de
terceiros encontra-se relevada nas demonstragdes financeiras do Grupo (Nota 3).

Os ativos sob gestdo, para além das disponibilidades, incluem unidades de participagédo em
fundos de investimento e agbes. As agdes sdo valorizadas de acordo com as respetivas
cotagbes de mercado, e as unidades de participagdo em fundos de investimento com base
nos pregos disponibilizados pelas instituigdes financeiras efou pelas respetivas Sociedades
Gestoras (Nota 24).

1.10.Impostos

O total dos impostos sobre lucros registados em rasultados engloba os impostos correntes e 0s
impostos diferidos.

O imposto corrente é calculado com base no lucro tributavel do exercicio, o qual difers do resultado
contabilistico devido a ajustamentos 4 matéria coletavel resultantes de custos ou proveitos néo
relevantes para efeitos fiscais, ou que apenas serdc considerados noutros petiodos.

Os impostos diferidos correspandem ao imposto a recuperai/pagar em periodos futuros resultante de
diferengas temporarias dedutiveis ou tributaveis entre o valor de um ativo ou passivo no balango ¢ a
sua base de tributagdo, utilizada na determinagéo do lucro tributdvel.

Os passivos por impostos diferidos sdo normalmente registados para todas as diferengas
temporarias tributaveis, enquanto que os impostos diferidos ativos so s8o registados até ac montante
em que seja provavel a existéncia de lucros tributdveis futuros que permitam a utilizago das
correspondentes diferengas tributarias dedutiveis cu prejuizos fiscais.

Os impostos diferidos sdo calculados com hase nas taxas de imposto que se antecipa sstarem em
vigor & data da reversdo das diferengas temporarias, que correspondem as taxas aprovadas ou
substancialmente aprovadas na data de balango.

Os ativos por impostos diferidos so séo registados até ao montante em que seja provével a sua
recuperabilidade, o gual é determinado com base em projecdes de evolugdo futura do negécio.

.Julgamentos e estimativas

As estimativas foram determinadas com base na melhor informagdo disponivel & data da preparago
das demonstragbes financeiras e com base nc melhor conhecimentc e na experi&ncia de eventos
passados efou correntes. No entanto, poderdo ocorrer situagdes em periodos subsequentes que,
ndio sendo previsiveis & data, nfo foram consideradas nessas estimativas. As alteragbes a essas
estimativas, que ccorram posteriormente & data de aprovagdo das demonstragdes financeiras, seréo
corrigidas em resultados de forma prospetiva, conforme disposto pele |1AS 8.

As principals estimativas e os pressupostos relativos a eventos futuros incluidos na preparagéo das
demonstracdes financeiras sdo descritos nas correspondentes notas anexas.
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1.12. Gestéo do risco financeiro

A atividade do Grupo esta exposta a uma variedade de riscos financeiros, tais como o risco de taxa
de cAmbio e o risco de liquidez.

Este conjunto de riscos deriva da incerteza carateristica dos mercados financeiros, a qual se reflete
na capacidade de projecéio de fluxos de caixa e rendibilidades. A politica de gestéo dos riscos
financeiros do Grupo, subjacente a uma perspetiva de continuidade das operagdes ne longo prazo,
procura minimizar eventuais efeitos adversos decorrentes dessas incertezas.

i, Risco de taxa de cambio

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

A politica de gestdo de risco de taxa de cdmbio procura minimizar a volatilidade dos investimentos e
operages expressos em moeda externa, contribuindo para uma menor sensibilidade dos resultados
do Grupo a flutuagies cambiais.

A exposigio do Grupo ao risco de taxa de cadmbio advém, maioritariamente, do facto de parte da
faturacdo ser efetuada em moeda estrangeira (USD), a qual regularmente (em fungéde do momento
da faturagfo) é transformada em Euros.

Face & reduzida dimenséo dos saldos e transagbes em moeda estrangeira ndo foram efetuadas
andlises de sensibilidade as variagbes da taxa de cdmbio.

if. Risco de liquidez

O risco de liquidez é definido como a probabilidade de ocorréncia de impactos negativos nos
resuitados ou no capital, decorrentes da incapacidade da instituigéo dispor de fundos liquidos para
cumprir as suas obrigagdes financeiras, 4 medida que as mesmas se vencem.

A existéncia de liquidez no Grupo implica que sejam definidos pardmetros de atuagic na fungéo de
gestdo dessa mesma liquidez gue permitam maximizar o retorno obtido e minimizar os custos de
oportunidade associados 4 detengfio dessa mesma liquidez, de uma forma segura e eficiente.

A gestéo de risco de liquidez tem um triplo objetivo: (i) Liquidez, isto &, garantir o acesso permanente
e da forma mais eficiente a fundos suficientes para fazer face aos pagamentos correntes nas
respetivas datas de vencimento, bem como a eventuais solicitagdes de fundos nos prazos definides
para tal, ainda que ndo previstos; (i} Seguranga, ou seja, minimizar a probabilidade de
incumprimento no reembolso de qualquer aplicagéo de fundos; e (iii) Eficiéncia financeira, isto &,
garantir que o Grupo maximiza o valor / minimiza ¢ custo de oportunidade da detengo de liquidez
excedentaria no curto prazo.

A maturidade das aplicagbes a realizar devera coincidir com os pagamentos previstos (ou ser
suficientements liquida, no caso de investimentos em ativos, para permitir liquidagées urgentes e ndo
programadas), incluindo uma margem para cobrir eventuais erros de previsdo. A margem de erro
necessaria dependera do grau de confianga na previsBo de tesouraria e serd determinado pelo
negdcio. A fiabilidade das previsdes de tesouraria & uma variavel determinante para calcular os
montantes e prazos das operagdes de tomada de fundos/aplicagdes no mercado.

fii. Risco de crédifo

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

1.13.Rédito_e especializacdo de exercicios

O rédito é reconhecido come segue:

- na atividade de corretagem, o Grupo reconhece o réditoc no momento da efetivagio das
transagbes intermediadas;

- na atividade de gestdo de patriménios, o Grupo reconhece ¢ rédito das comissbes variaveis e
fixas mensalmente, apesar de o seu calculo ser efetuado de acordo com a rentabilidade anual
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das carteiras e com o capital médio ponderado, sendo ajustade em conformidade com os valores
anuais das mesmas.

As restantes receitas e despesas s80 reconhecidas de acordo com o principic da especializagéo de
exercicios pelo qual as receitas e despesas sfo reconhecidas 4 medida em que sdo geradas,
independentemente do momento em que séo recehidas ou pagas. Assim, os custos e proveitos sdo
registados & medida que sdo 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
avaliagdo dos Conselhos de Administragdo das empresas do Grupo.

1.14. Ativos e passivos contingentes

Qs passivos contingentes s&o definidos pelo Grupo como (i} obrigacdes possiveis que surjam de
acontecimentos passados e cuja existéncia somente serd confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um
ou mais acontecimentos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo das empresas ou (i)
obrigagbes presentes que surjam de acontecimentos passados mas que ndo s8o reconhecidas
porgue ndo é provavel gue um fluxo de recursos que afete beneficios econdmicos seja necessario
para liquidar a obrigagdo ou a quantia da obrigagdo ndo pode ser mensurada com suficiente
fiabilidade.

Os passivos contingentes ndc sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras consolidadas do
Grupo, sendo os mesmos objeto de divulgagdo, a menos que a possibilidade de uma saida de
fundos afetando beneficios econdmicos futuros seja remota, caso este em que ndo sdo sequer
objeto de divulgacgéo.

Os ativos contingentes sdo possiveis ativos que surgem de acontecimentos passados e cuja
exist@ncia somente serd confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um ou mais eventos futuros incertos
néo totalmente sob o controlo do Grupo.

Os ativos contingentes néo séo reconhecidos nas demonstragdes financeiras consclidadas do Grupo
mas unicamente objetc de divulgagio quando é provavel a existéncia de um beneficio econdmico
futuro.

1.15.Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apods a data do balango que proporcionem provas ou informagdes adicionais
sobre condigbes que existiam & data do balango ("adjusting events’) s@o refletidos nas
demonstragdes financeiras consclidadas do Grupo. Os eventos ap6s a data do balango que sejam
indicativos de condigdes que surgiram apds a data do balango (“non adjusting events”), quando
materiais, sdo divulgados no anexo as demonstragdes financeiras consolidadas.

2.  PERIMETRO DE CONSOLIDACAQ

As empresas incluidas na consolidag8o pelo método integral, respetivas sedes, percentagem efetiva de
detengdio do capital e atividade desenvalvida em 31 de dezembro de 2013 e 2012, s&o as seguintes:

Dencminagio social Sede Percentagem Actividade
efectiva de capital
Golden Actives - S.GP.S., S.A. Porto Empresa-mée Sociedade gestora de pariicipagdes sociais
Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. Porto 100% Sociedade corretora
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3. DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, esta rubrica tem a seguinte composi¢éo:

2013 2012
Disponikilidades de terceiros:
BNP 3.186.509 3.483.242
Banco Espirite Santo, S.A. 618.792 1.096.427
Banco Comercial Portugués, S.A. 77.788 7.260
Caixa Geral de Depdsitos, S.A. 181.975 40.409
BCP Cayman - 88.727
Caja de Aharros y Pensiones de Barcelona "La Caixa" 82.388 82.429
Branque Privée Edmond de Rothscild Europe, S.A. 3.719.543 934.463
Banco Fortugués de Negdcios, S.A. 25.812 26.245
Banif Banco Internacional do Funchal, S.A. 21.201 1.000
Saxo Bank A/S 2.475.131 1.161.037
Banco Santander Totta, S.A. 1.150 14.750
MF Global 4,351 11.217
Banco BP, S.A. 24.081 59,757
Banco BEST, S.A. 5.918 5,216
Montepic Geral 16.503 35.574
Banco Invest, 3.A. 1.6505.474 402.313
L.J. Carregosa, S.A. 50.678 679

11.997.291 7.451.445

Disponibilidades da Sociedade:

Bance Espirito Santo, S.A. 352.973 172.255
Banco Comercial Portugués, S.A. 29.975 17.229
Banco Invest, S.A. 3.383 6.385

- 386.342 195.868

12.383.633 7.647.313

As disponibilidades de terceiros {clientes) registadas no balango da Sociedade ndo lhes conferem o direito
a qualquer remuneragdo. Em 31 de dezembre de 2013, do total de disponibilidades de terceiros o
montante de 2.308.919 Euros (842.071 Euros em 2012) refere-se a depositos & ordem expressos em
ddlares (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 a
Empresa detinha um valor em depdsitos a 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 Administragéo da
Sociedade efetuou uma reclamagdo junto do administrador judicial com vista a liquidag&o do vaior em
causa tendo este fol informado que estavam a ser adotados todos os procedimentos com vista a
segregagéio de ativos de clientes e da MF Global, a tomada de controlo desses ativos e ao apuramento
dos valores devidos aos clientes. A 3 de maio de 2012 e a 30 de agosto de 2013 a Golden Broker recebeu
duas transferéncias bancarias que permitiram reduzir o valor em causa. Aplicandc a taxa de cambio
Eur/Usd de 31.12.2013 resulta num valor por receber de cerca de 4.351 Euros. E do entendimento do
Conselho de Administragéo que o valor reclamado e ainda em falta serd recuperado e dai ndo advirdo
perdas para os seus clientes.

4. APLICACOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de dezembro de 2013, esta rubrica é constituida por quatro depésitos a prazo préprios: i) dois na
instituico financeira Banco Espirito Santo, S.A. um no montante de 500.000 Euros, € outro no montante
de 250.000 Euros, os quais vencem juros a taxas de mercado e t8m o seu vencimento em junho de 2014
e, i) dois na instituigéio financeira Banco Comercial Portugués, S.A. no montante de 250.000 Euros, cada,
o qual vencem juros a taxas de mercado e tem o seu vencimento em outubro de 2014.

Em 31 de dezembro de 2012, esta rubrica era constituida por, quatro depésitos a prazo préprio, dois na
instituigdo financeira Banco Espirito Santo, S.A. no montante de 550.000 Euros, 0 qual venceu juros a
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taxas de mercado & tem o seu vencimentc em abril e outubro de 2013 e por dois depdsitos a prazo na
instituigdio financeira Banco Comercial Portugués, S.A. no montante de 397.460 Euros,

ATIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, esta rubrica tem a seguinte composigéo:

2013 2012
Ihstrumentos de divida
Obrigagtes de emissBes publicas nacionais - taxa fixa 24.914 25.373
Obrigactes de emisses publicas internacionais - taxa fixa - 501.325
24.914 526.698
Instrumentos de capital
Titilos n&o cotados de emissores nacionais 98.250 96.250
PrestagOes suplementares 8.250 6.250
102.500 102.500
127.414 629.198

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, as obrigacdes detidas podem ser detalhadas como se segue:

Valor de Valorde
Valer Cotagéo balango balango Custo de
Titulos Quantidade nominal 31122013 3112201 312012 aquisigdo
Obrigacdes do Tesouro - OT 4,35%2010/2017 2.500.000 0016 99555% 2494 - 24,688
Qbrigagdes do Tesourc - OT 4,375% 2007/204 2.500.000 0,01€ - 25373 22824
Obrigagdes do Tesouro Aleméo - BKO 150%03/2013  50.000.000 001€ - 501325 606,160
24.94 526.698

Em 31 de dezembro de 2013, as obrigagdes encontravam-se registadas ao seu justo valor com base na
cotagéo naquela data fornecida pela Bloomberg Financs L.P.

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, as Obrigagdes do Tesouro — OT 4,35 2010/2017 e as Obrigagdes do
Tesouro — OT 4,375 2007/2014, respetivamente, estavam dadas em garantia para cobertura de
responsabilidades potenciais no dmbito do Sistema de Indemnizagéo de Investideres (Nota 25}).

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, os ativos financeiros disponiveis para venda — “Instrumentos de
Capital” correspondem a uma participagdo de 5% no capital social da Golden Assets — Sociedade Gestora
de Patriménios, S.A. no valor de 102.500 Euros, dos quais 6.250 Euros se referem a prestagbes
suplementares.

Conforme a palitica definida na Nota 1.2. a} i), este investimento encontra-se registado ao seu custo de
aquisigdo, sendo entendimento do Conselho de Administragdo que o mesmo ndo excede o seu valor
estimado de realizagdio. Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, a principal informagéo financeira relativa a
este investimento & como segue:

Capital Resultado Total de

Activo Proprio liquido proveitos

2013 2.504.795 1.780.789 10341 3.902.915
2012  2.388.33% 1.769.83% 240.433 4.618.933

-10 -
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6. ATIVOS TANGIVEIS E ATIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2013 e 2012, o movimento ocorrido nas rubricas
“Ativos tangiveis” e “Ativos intangiveis”, bem como nas respetivas amortizagdes e perdas de imparidade
acumuladas, foi o seguinte:

201
Activo brute

Transferéncias i

Rubricas Salds inicial Aumentos Allenagbes g gbates Saldo final :
Activos intang]vais;
Sistemas de tratamanto autométlee da dados 13972 - - - 034872 :
103,972 - - - 103.872
Astivos tangivels:
Obras em imévels arrendados 294.833 - - - 294,833
Mobllidrie & equipamento 35.073 232 - {1377} 33.829
Equipamenta informétice 135.862 7.838 - - H“3.700
InstalagBes interioras 30701 - - - 30.741
M aterial de transporte 131000 - - {97.000) 34.000
E¢qulpamente de seguranga 1865 - - - 1866
Equipamentc de ambiente 1854 - - - 1854
Patriménio artlstlco 02 - - - 2
831220 8.071 - {88.377) 540.91 i
735.92 8.071 - (88.377) 644.888 :
201

Amortizagtes 8 perdas de imparidade
Transferénclas

Rubricas Salde Jnlcial Reforgos Alignagéos e abates Saldo final
Actlvos Intangivels:
Sistemas de tratamento automatico de dadas 102.504 1468 - - 103.872
102.504 1468 - - 03.872
Activos tangivels:
Obras sm imévais arrandados 133.077 21717 - - 184.794
M akiligrio & equipamento 31180 1962 - {1377) 31765
Egquipamento informaético 130.894 5.088 - - 137.882
InstalagGes intariores 27.880 1380 - - 29,360
Materlal de transporte 81250 1.563 - (78.813) 17.001
Equipamento de seguranga 18685 - - - 1865
Equlpamento de amblente 1854 ~ - - 1854
408.100 46510 - (80.189) 374520
510.604 48.077 - (B0.1B9} 478492
2012
Activo bruto
Transfarénclas
Rubricas Saldo inicial Aumantos Alisnagdas ¢ abates Saldo final !
AR Teas |
Slstemas detratamento automatico de dados 108.183 - - (4.91 $3.872 :
108.163 - - (4.9 103972
Activos tangiveis: :
Obras em Imaveis arrendados 287 657 6976 - - 204,833 i
Monhiliario e equipamanto 34232 1780 - (949) 35073 !
Equipaments informatico 150.91 1780 - (5.108) 136.862 :
Instalagdas intsrioras 3074 - - - 30.741 :
Material de transporte 87.000 34000 - - 131000 .
Equipamento de seguranga 1865 - - - 1865
Equipamento de ambients 1854 - - - 1854
Patriménio artistico B2 - - - 82
603.732 44.545 - {17.087) 631220
71895 44.545 - {17 .057) 735.182
1
2012 i

Amortizagbes e perdas de Imparidade
Transfaréneias

Rubricas Salde inictal Reforcos Alignagies e abates Saldo final
Aatvos] T
Sistemas de tratamento automatico de dados 104.895 1800 - {4,191 102.504
104,895 1800 - {4.191 102.504
Activos tangiveis:
Qbras em imdveis arrendades 0364 28483 - - 33077
Mobili&rlo e equipamento 28344 3.784 - {949) 31180
Equipamento informatico 137.748 0.254 - (16.08) 180.884 :
Instalagfes interiores 26.256 1724 - - 27980
Material de transpoerte 48.500 32,750 - - 81250
Eguipamento de seguranga 1885 - - - 1865
Egquipamento de ambiente 1854 - ~ - 1864
348,182 76.975 - {17.057) 408.10C
453.077 78.775 - {17.067) 5%.604
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7.  ATIVOS E PASSIVOS POR IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

O Grupo encontra-se abrangido pelo Regime Especial de Tributag8c de Grupos de Sociedades
(sociedade dominante).

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, os ativos por impostos correntes s&o como segue:

2013 2012
Imposto sobra o Rendimento das Pessoas Colstivas (1.8686} {1.866)
Retengéo na fonte - 8.751
Pagamentos por conta - 49.921
Estimativa de imposto corrente do exercicio (38.350) (38.118)

(40.218) 18.691

Nos exercicios de 2013 e 2012, a Sociedade e sua filial encontravam-se sujeitas a tributagdo em sede de
Imposto sobre ¢ Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC) e correspondente derrama, e a taxa de imposto
agregada foi de 26,5%.

Nos termos da legislagdo em vigor os prejulzos fiscals s&o reportaveis durante um periodo de quatro anos
apds a sua ocorréncia e suscetiveis de deducgio a lucros fiscais gerados durante esse periodo.

De acordo com a legislac@o em vigor, as declaracdes fiscais estdo sujeitas a revisdo e corre¢éo 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 2010 a 2013 pederéo vir ainda a
ser sujeitas a revisdo.

A Administragio das Sociedades entende que as eventuais corregdes resultantes de revisbes/inspecdes
por parte das autoridades fiscais aquelas declaragdes de impostos ndo terdo um efeito significativo nas
demonstracdes financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2013 e 2012.

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

A reconciliacdo entre a taxa nominal e a taxa efetiva de imposto verificada nos exercicios de 2013 ¢ 2012
pode ser demonstrada comao segue:

2013 2012
Taxa Imposto Taxa Imposto
Resuitados antes de impostos 193.233 59.655
Imposto apurado com base na taxa nominat 26,50% 51.207 28,50% 15.809
TributagZo autonoma 17.933 17.849
Excesso de estimativa de imposto - 13.700
QOutros 232 4,458
Imposto apurado com base na taxa efetiva 35,90% 69.372 86,86% 51.816
Do qual:
- Imposto corrente 69.372 38.116
- Excesso de estimativa de impesto - 13.700

-12 -
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8. OQUTROS ATIVOS E OUTROS PASSIVOS

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, a rubrica “Outros ativos” pode ser detalhada como segue:

2013 2012
Devedores diversos;

Devedores por operagdes emderivades - conta margem 1.517.512 1.466.446
Cevedores por operagdes sobre valores mobilidrios - imparidade {39.684) (39.684)
1.477.828 1.426.762
Rendimentos a receber 469 10.366

Despesas comencarge diferido:
Licencas de softw are 2.231 2,201
Rendas 9.000 9.000
Qutros 258.548 24.532
269.779 35.732
Contas a regularizar 24,212 17.886
Quitros devedores 27.592 20.804

Qutros activos - Sector Pdblico Administrative:
Imposto sobre o valor acrescentado a recuperar 26.861 79.035
1.826.741 1.590.586

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, a rubrica “Qutros passivos” pode ser detalhada como segue:

2013 2012
Fornecedores e ouiros crederes
Credores por operagdes emderivados - conta margem 1.517.512 1.466.446
Credores por cperactes sobre valores mebiliarios 11.807.756 7.284.488
Fornecedcres 127.258 40.284
Qutros - 147.460

13.452.524 8.938.678

Encargos a pagar

Comissdes 38.234 24.826
Remuneragdes 63.460 66.023
Qutros custos administrativos 18.045 14,722
119.740 105.571

Receitas com rendimente diferido - 600

Qutros passivos - Sector Plblico Administrativa
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares

Retencdo na fonte 19.455 12.6486
Contribuigdes para a seguranga social 8.617 9.527
imposto sobre o Rendimente das Pessoas Colectivas 1.866 1.866
Imposto do selo 1.996 2.066

31.934 26.105

13.604.198 9.070.954

As rubricas “Devedores por operagdes em derivados — Conta margem” e “Credores por operagfes em
derivados — Conta margem” respeitam aos depésitos obrigatorios de margem efetuados pelo Grupo,
relativamente a operagbes sobre derivados ordenadas pelos seus clientes. Adicionalmente, o Grupo exige
dos respetivos clientes a constituigiio de depdsitos de margem obrigatorios de igual montante. Estes
moentantes nao tém maturidade definida.

A rubrica do passivo “Credores por operagdes sobre valores mobilidrios” corresponde aos saldos a pagar
pelo Grupo aos seus clientes, relativamente acs fundos que estes colocam na mesma e que ainda néo
foram utilizados na realizagéo de operacdes sobre valores mobilidrios (altura em que serdo convertidos
em titulos e registados apenas em rubricas extrapatrimoniais}.

S -13-
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1.

12.

13.

OUTRGCS PASSIVOS SUBORDINADOS

O saldo da rubrica “Outros passivos subordinados” em 31 de dezembro de 2013 e 2012 refere-se a
empréstimos subordinados no montante de 160.000 Euros, obtidos junte dos acionistas da Sociedade, os
guais ndo vencem juros, tendo sido celebrados por prazo indeterminade.

CAPITAL

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, o capital da Sociedade estava representado por 100.000 acdes
nominativas, com o valor nominal de cinco Euros cada, integralmente subscrito e realizado.

OQUTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, o saldo desta rubrica refere-se a prestages suplementares
realizadas pelos acionistas da Sociedade, no montante de 5.000 Euros. As prestagBes suplementares ndoc
vencem juros e s6 poderfio ser restituidas aos acionistas se o total do capital préprio da Sociedade néo for
inferior ao somatoério do capital € reserva legal.

MOVIMENTOS NO CAPITAL PROPRIO

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

A legislagBo vigente para o setor bancério, aplicavel & Sociedade Golden Breker — Sociedade Corretora,
S.A., determina que a reserva legal seja anualmente reforgada em, pelo menos, 10% do lucro liquido
anual, até a concorréncia do capital. Relativamente & Sociedade Golden Actives — SGPS, S.A. a
legislago comercial vigente determina que a reserva legal seja anualmente reforgada em, pelo menos,
5% do luero liquido anual, até atingir 20% do capital. A reserva legal s6 pede ser utilizada para aumentar o
capital ou para absorver prejuizos acumulados.

A variag8o registada na rubrica “Reserva de reavaliagdo de justo valor” no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2013 diz respeito 4 valorizagio ao justo valor dos ativos financeiros disponiveis para venda
(Nota 5).

O valor registado na rubrica “QOutras reservas e resultados transitados” inclul 49.986 Euros relativos a
diferenca entre ¢ custo de aquisigio e o valor liguido dos ativos e passivos da filial Golden Broker & data
da aquisic8o (Nota 1.1).

JUROS E RENDIMENTOS E JUROS E ENCARGOS SIMILARES

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, estas rubricas tdm a seguinte composigdo:

2013 2012
Juros e rendimentos similares:
Depositos a ordem e a prazo 4,375 7.628
Juros de operagdes em instituicdes de crédito 35.021 490,226
Qutros jures e rendimentos simlares 1.778 6.713
41173 63.566
2013 2012
Outros jures e encargos similares (Nota 21) {1.173) (5.839}
(1.173) (5.839)
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14, RENDIMENTOS DE SERVICOS E COMISSOES

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, estas rubricas tdm a seguinte composig&o:

2013 2012
Actividades de corretagem
Comissdes corretagem- fora de bolsa 1.234.436 648.952
Comissdes de corretagem - bolsa 1.568.653 1.633.990
Qutras comissdes 2.818 2119

2.805.907 2.285.061

Actividades de gestéio de activos:

Deposito/Guarda de valores 14 14
Comissbes de gestdo 49.624 37.913
Comisstes de performance 9.002 35.563
Comissdes de consultoria 63.939 119.638

122.579 193.129

2.928.486 2.478.190

15. DISTRIBUICAO DOS PROVEITOS POR MERCADOS GEQGRAFICOS
Os proveitos registados na demonstragdo dos resultados dos exercicios findos em 31 de dezembro de

2013 & 31 de dezembro de 2012 foram, maicritariamente gerados por servigos prestados a clientes
sedeados no mercado nacicnal.

16. ENCARGQS COM SERVICOS E COMISSOES

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012 esta rubrica tem a seguinte composigéo:

2013 2012
Actividades de corretagem:
Comissdes de corretagem 1.561.502 1.026.962
Actlvidades de gestfo de activos:
Comissdes de gestao 13.041 81.639
Servigos bancarios 32.563 35.182

1.607.107 1.143.783

17. QUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAQ

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, esta rubrica tem a seguinte composicdo:

2013 2012
Imposto sobre ¢ Valor Acrescentade suportado (42.459) {46.842)
Contribuigées para o sistema de indemnizacoes (8.449) {2.500)
Qutros custos (64.774) {22.846)

(115.682) (72.188)
Qutros ganhos e rendimentcs 85.112 11.532
Outros resultados de exploragéao (30.570) (60.856)
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013 /M

(Montantes expressos em Euros arredondados a unidade)

18. CUSTOS COM O PESSOAL

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, esta rubrica tem a seguinte composicéo:

2013 2012
Remuneragfes dos drgdos de gestdo {(Nota 19) 76.837 72.965
Remuneragdes dos cclaboradores 302.328 323.152
Encargos sociais obrigatorios 80.656 96,599

450,821 492718

Q guadro de pessoal do Grupo, em 31 de dezembro de 2013 e 2012, pode ser resumido como segue:

2013 2012
Comfungdes administrativas de enquadramento:
Administradcres - Executivos 2 3
Directores - 1
Pessoal técnico 11 10
Pessoal administrativo 1 1
14 15

19. REMUNERACOES E OUTROS ENCARGOS ATRIBUIDOS AQS MEMBROS DOS ORGAQS SOCIAIS

Nos exercicios de 2013 e 2012, as remuneragdes e outros encargos correntes atribuidos ao Conselho de
Administrag&o ascenderam a 76.837 Euros e 72.965 Euros, respetivamente (Nota 18).

As remuneragdes atribuidas aos membros do Conselho de Administragéo durante os exercicios findos em
31 de dezembro de 2013 e 2012 podem ser discriminadas como segue:

2013 2012
Fernando Pereira 18,780 48.250
Alexandre Mota 52.087 -
Helena Coelho 4500 10.715
Alfredo Menezes 4.500 14.000
76.837 72.965

O Fiscal Unico do Grupo & a Patricio Mareira & Valente, SROC, Lda. e auferiu, durante o exercicio findo
em 31 de dezembro de 2013, uma remuneracéo global de 11.345 Euros relativa a servicos de revisdo
legal de contas.

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, ndo existiam adiantamentos ou créditos concedidos a membros dos
érgdos soclals nem compromissos assumidos por sua conta a titulo de garantia.

20. GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, esta rubrica tem a seguinte composigdo:

2013 2012
Servigos especializados 252.518 303.907
Rendas e alugueras (Nota 21) 140.186 122.150
Deslocagdes e estadas 83.018 93.339
Comunicagdes & despesas 43.492 57.337
Rendas de locagéo operacional 22.519 25.106
Publicidade (Nota 21) 29.366 38.342
Outros 52.116 60.074

623.212 700.255
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“

21.

Durante o exerciclo findo em 31 de dezembro de 2013 foi recenhecide como custo do exercicio o
montante de 162.704 Euros {147.256 Euros em 31 de dezembro de 2012) relativo a rendas pagas a titulo
de contratos de locag8o operacional em gue o Grupo age como locatario.

Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2013 e de 2012, o Grupo tinha celebrado, como locatario,
contratos de locagdo operacional, cujos pagamentos minimos de locagéo se vencem como segue:

2013 2012
Venciveis em
N+1 renovavel autcmaticamente 120.000 120.000
N+1 33.315 46.613
N+2 22,040 37.772
N+3 4,352 22,552
N+4 11.465 4.350
N+5 - 11.464
Apbs N+5 - -

191.170 242,750

ENTIDADES RELACIONADAS

Os principais saldos mantidos com outras empresas do grupc Golden Actives e outras entidades
relacionadas, em 31 de dezembro de 2013 e 2012 eram os seguintes:

2013 2012
Outros passivos (Credores por operagdes sobre valores mobiliarios)
Golden Assets - Sociedade Gestora de Patrimonios, S.A. (contas extrapatrimoniais)  7.113.663 2.713.063
7.113.663 2.713.063

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 e 2012, as transacgies realizadas com outras
empresas do Grupo Golden e empresas relacionadas detidas por acionistas comuns foram como segue:

3112.208
Golden
Sold Golden Comorale-  Vintageburgo  UPFINANGE 2562
Assets Assets Freitas
Consultores, Lda
Rendas e alugueras (Nota 20} (19.500) - - - - -
Custos com cedéncia de pessoal {36.000) (1800} -
Juros suportados (Nota 8) - - - -
Comissdes suportadas - {50.000) (12.043) {24.433) {89.967)
Custos de manutengéo de programa
de computador - - - - -
Comissfies recebidas - 261544 - - - -
Rendimantos relativos a cadéncia de
pesscal - 6.000 - “ - -
3112.2018
Solid Golden Golden Algor
Assats Assets Corporate - Systems,
Consultores, Lda SA.
Rendas e alugueres {Nota 20) (120.000) -
Custos com cedéncia de pessoal - {36.000)
Juros suportados {Nota 8) - - -
Custos de manutengdo de programa
de computador i - - {5.000)
Comiss0es recebidas 67.304 - -
Rendimentos relatives a cedénciade
pessoal - 8.000

Servigos prestados - - 10.500

-17 -




GOLDEN ACTIVES — SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGOES SOCIAIS, S.A.
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X

22, RESULTADOS POR ACAO

Os resultados por ag@o dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2013 e 2012 foram calculados em
fungdo dos seguintes montantes:

2013 2012
Resultado para efeitos do cdlculo do resultade por acgac liquido & diluide 123.861 7.839
Numero médio ponderado de acgdes para efeitos de calculo do resulido
liquido por 2cgéo basico e diluido 100.000 100.000
Resultado por acgéo:
Basico 1,24 0,08
Diluido 1,24 0,08

23. APROVAGCAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As demonstragbes financeiras consolidadas foram aprovadas pelo Conselho de Administragéo e
autorizadas para emissdo em 25 de margo de 2014. A sua aprovagdo final estd ainda sujeita a
concordancia da Assembleia-geral de Acionistas.

24, RUBRICAS EXTRAPATRIMONIALS

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, estas rubricas i8m a seguinte composigéo:

2013 2012
Cormpromissos perante terceiros:
Responsabilidade potencial para com o Sistema de
Indemnizagédo aos Investidores 23.105 17.889
Responsabilidades por prestagéo de servigos:
Depésito e guarda de valores (Nota 1.2 h.i) 38.392.632 21.921.786
Valores administrados pela instituicdo {Nota 1.2 h.ii} 6.736.799 3.433.858

45.129.430 25.355.644

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, o saldo da rubrica “Responsabilidade potencial para com o Sistema
de Indemnizagtes aocs Investidores” corresponde ac compromisso irrevogavel que a Golden Broker
assumiu, por forgca da lei aplicavel, de entregar aquele sistema, em caso de acionamente deste, os

moentantes necessarios para financiamento da sua quota-parte nas indemnizagdes que forem devidas aos
investidores.

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, para garantir o eventual pagamento destas responsabilidades, a
Sociedade tinha dade em penhor a sua carteira de investimento em Obrigagdes do Tesoura cujo valor de
mercado em 31 de dezembro de 2013, ascende a 24.914 Euros (Nota §).

A rubrica “Depdsito e guarda de valores” reflete o saldo dos titulos em custédia, de clientes, entregues a
guarda da Golden Broker, os quais sdc depositados em diversas instituicbes bancarias (titulos com
existéncia fisica) e na CVM — Central de Valores Mabilidries (titules desmaterializados).

Os ativos geridos, em 31 de dezembro de 2013 e dezembro de 2012 apresentam o seguinte detalhe:

2013 2012
Fundos de investimento mebiliario 349.869 621.541
Acgles 1.829.080 1.499.228
Qutros 4.557.850 1.313.088

6.736.799 3.433.858

Estes ativos so valorizados de acordo com os critérios descritos na Nota 1.8.

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, os “Fundos de investimento mobiliarios” sie, essencialmente,
compostos como segue:
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{Montantes expressos em Euros arredondados & unidade)

2013 2012
Quantidade  Valor unitario Total Quantidade  Valor unitario Total

Hayman Cagital 319 911,39 290.524 347 829,27 288.067
Atmosphere Low Vol 516 110,10 56.785 - - -
Winton Class HE 23 112,46 2.560 943 106,91 100.771
Atmosphere Fund Class E - - - 1.405 105,62 149.761
Atmosphere Fund Class F - - - 820 101,14 82.942

349,862 621.541

———

Facnico Oficial de Contas

Q Conselho de Administrag8o
k;{;: Gl 2 (Ladhl Co. ¢
Ar Ayt St HL, A

S i /b

-19 -




GOLDEN

ATTIVES, §.G.P.S.

Nota: a Politica de Remuneragio dos Membros dos Orgidos de Administragio e de
Fiscalizacio da Golden Actives mantém-se idéntica & que foi aprovada em 28 de Margo de
2013, e ja objeto de divulgacdo no Relatdrio de Gestédo ralativo ao exercicio de 2012. Por
esse motivo, procede-se de seguida, para os efeitos previstos para as normas legais
aplicaveis, a divulgagéo da mencionada Politica de Remuneragéo que faz parte integrante,
como anexo, do Relatdrio de Gestao relalivo ao exercicio de 2013.

POLITICA DE REMUNERAGAO
DOS MEMBROS DOS ORGAOS DE ADMINISTRAGAO E DE FISCALIZAGAO
DA GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.

Nos termos e para os efeitos do disposto no n.° 1 do art. 2., da Lei 28/2009, de 19 de
junho e no art. 16.° do Aviso do Banco de Portugal 10/2011, de 29 de dezembro, é aseguinte
a politica de remuneracio dos membros do Conselho de Administragdo e do Fiscal Unico ‘
da GOLDEN ACTIVES - SGPS, 5.A. (Golden Actives).

A politica de remuneragfes dos ¢rgdos sociais da Gelden Actives tem em atengdo que os
membros desempenham fungdes nas sociedades participadas, sendo ai remunerados de acordo
com a Politica de Remuneragdes que se anexa. Deste modo, tais administradores ndo séo objeto
de qualquer remuneracdo pelas fungdes exercidas nesta sociedade.

Os membros do drgdo de fiscalizagdo t&m uma remuneragdo exclusivamente fixa, determinada
em linha com os critérios e praticas utilizadas nas restantes sociedades do Grupo, atenta a
dimensdo da sociedade € o mercado onde se insere.

Porte, 31 de margo de 2014

NIPC/ C.R.C. PORTO 507557514 - CAPITAL SOCIAL 500.000 EURD
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Sociedads Corretors, 5.4

Nota: a Politica de Remuneragio dos Membros dos Orgios de Administragdo e de
Fiscalizagéio da Golden Broker mantém-se idéntica a que foi aprovada em 28 de Margo de
2013, e ja objeto de divulgacdo no Relatdrio de Gestédo relativo ao exercicio de 2012. Por
esse motivo, procede-se de seguida, para os efeitos previstos para as normas legais
aplicaveis, a divulgagéo da mencionada Politica de Remuneragido que faz parte integrante,
como anexo, do Relatdric de Gestao relativo ao exercicio de 2013.

POLITICA DE REMUNERAGAO
DOS MEMBROS DOS ORGAOS DE ADMINISTRAGAO E DE FISCALIZAGAO
DA GOLDEN BROKER - SOCIEDADE CORRETORA, $.A.

Nos termos e para os efeitos do dispostono n.° 1 do art 2.°, da Lei 28/2009, de 19 de
jurhe e no artigo 16.° do Aviso do Banco de Portugal 10/2011, de 29 de dezembro, é a
seguinte a politica de remuneragdo dos membros do Conselho de Administragdo e do
Fiscal Unico da GOLDEN BROKER - Sociedade Corretora, S.A. (Golden Broker).

| - Geral |

A politica de remuneracdes dos Orgdos sociais da Golden Broker tem em vista, entre outros
objetivos, contribuir para o alinhamento dos interesses dos administradores com fungbes i
executivas com os interesses da Sociedade e para o desincentivo da assungdo excessiva de

riscos.

Este alinhamento assenta, entre cutros aspetos:

¢ no equilibrio entre as componentes variavel e fixa da remuneragao dos administradores
executivos, a fim de permitir a aplicagdo de uma polifica plenamente flexivel sobre a
componente variavel da remuneragao;

¢ narelagdo estabelecida entre o valor da remuneracgfo variavel e os resultados da Golden
Broker,

¢« no estabelecimento de limites méaximos do valor da remuneragdc varidvel dos
administradores executives.

Iguais objetivos presidem a fixagdo da remuneracéo dos diretores e demais colaboradores da
Golden Broker.

NIPC/CRC. PORTO 506 396 878 » CARITAL SOCIAL 350.000 EURG

No que diz respeito ao responsavel pelo Compliance, a sua remuneragéo tem, no essencial, uma
componente fixa, de modo a garantir a necesséria independéncia de atuagdo, ndo estando a

componente variavel dependente dos resultados da Golden Broker.
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Socieclade Corratora, S.A.

Por fim, os membros do drgéo de fiscalizagdo tdm uma remuneragao exclusivamente fixa.

Q Conselho de Administracdo da Golden Broker deve atender aos objetivos referidos supra
aquando da fixagdo da politica de remuneragdo dos diretores e demais colaboradores da
sociedade.

A paolitica de remuneragdes dos membros do Conselho de Administragdo e do Fiscal Unico &
anualmente aprovada e revista, tendo presentes os objetivos supra e, bem assim, os riscos da
atividade e das fungdes e, ainda, cs interesses de longo prazo da sociedade,

li - Politica de Remuneragdo da Golden Broker
A politica de remuneragdes assente no seguinte conjunta da principios:

a) Clareza, simplicidade e alinhamento com os interesses e a cultura da Sociedade e do
Grupo onde se insere; |

b) N&oc exposigio excessiva a riscos e prevengdo de conflitos de interesses;

¢) Adequacao & manutengdo de um nivel crescentemente reforgado de fundos praprios;

d) Prossecucao dos interesses dos clientes;

e) Compestitividade face as praticas de mercado;

f) Fixacdo delimites maximos para a componente varidvel da remuneragio pagavel em cada
exercicio;

g) Fixagdo da components varidvel apds um processo de avaliagdo, com dimenséao financeira
e ndo financeira;

h) Inexisténcia de acordos tendentes a fixar indemnizagbes em caso de cessagdo de

fung@es, aplicando-se o respetivo regime legal.
Tendo presente o acima exposto, a politica de remuneragao atende a:

Desempenho

As remuneracdes dos administradores que tenham fungdes executivas estdo diretamente
associadas aos niveis de desempenho obfidos:
+ pela sociedade Corretora;

+ pela drea de negdcio ou de apoio ao negdcio & qual a pessoa em causa esta associada;

« pelo seu mérito individual.

NIPC/CR.C. PORTO 506 396 878 - CAPITAL $0C1AL 350,000 ELRD
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Competitividade

A Golden Broker procura oferecer aos seus administradores pacotes remuneratérios

competitivos, tendo em conta a pratica do mercado para uma dada area de especializagdo, nivel

de responsabilidade e zona geogréfica. Ao adotar esta politica, a Golden Broker tem por objetivo
dotar a sua estrutura de administragdo de elementos com capacidade, experiencia e know how
capazes de permitir a adequada prossecugdo dos objetivos da sociedade.
Estratégia ]
A remuneragdo atribuida é ainda influenciada pelas necessidades especificas e prioridades :
estratégicas da Golden Broker, num dado momento, assim como pela importancia e

singularidade do contributo da pessoa para a organizagéo.
Equidade

A prética remuneratoria assenta em critérios uniformes, consistentes, justos e equilibrados.
Alinhamento com os Acionistas

A estrutura da remuneragdo e o seu modo de pagamento tende a privilegiar o alinhamento de
interesses entre acionistas e administradores com fungfes executivas e, desse modo, a
potenciar a adequada prossecugdo dos interesses da sociedade Corretora.

Controlo do Risco

A esfrutura da remuneragdo e o seu modo de pagamento visa, igualmente, prevenir praticas de

gestdo que possam acarretar assungdo excessiva de risco para a Corretora e, do mesmo passo,

visa potenciar a prossecugio dos interesses dos clientes.

lll - Componentes da remuneragio

De acordo com os principios gerais que foram acima referidos:

a) A politica de remuneragbes dos titulares dos érgdos sociais enquadra-se nas diretrizes

do Grupo em gque a Corretora se insere, as quais atendem as melhores praticas do

NIPC/C.R.C. PORTO 508 396 878 » CAPITAL SOCIAL 350 000 EURO
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decisiva distingdo entre 0s membros com fungdes executivas e ndo executivas;

¢) Relativamente aos que ndo exercem fungdes executivas néo ha lugar a remuneracéo,

d) Os membros do Conselho que exergam fungdes executivas estdo sujeitos as regras que
a seguir se enunciam;

e) O Presidente do Conselho, com fungbes executivas, é avaliado por um comité de
acionistas; os restantes membros com fungdes executivas sfo avaliados por um comité
de acionistas e pelo Presidente do Conselho de Administragao;

f) O Fiscal Unico é remunerado pela prestagéo de servigos de Revisor Oficial de Contas,
em montante fixo, determinado em linha com os critérios e praticas utilizados nas
restantes sociedades do Grupo, atenta a dimens&o da socledade e ¢ mercado onde se
insere;

g) Acomponente variavel dos membros executivos da administrag@o tem como limite maximo L
de 50% do valor anual da remuneragao fixa.

Remuneragao Fixa:

a} A Remuneragéo Fixa é paga 14 vezes por ano;

b) A Remuneragdo Fixa anual dos administradores executivos é determinada tendo em
conta os critérios utilizados no Grupo, a avaliagdo do desempenho e as referéncias do

mercado, tendo presentes as dimensdes e a natureza da Golden Broker,

¢) A Remuneragéo Fixa dos administradores & fixada anualmente pela Assembleia Geral.

Remuneracio Variavel:

a) A remuneragdo comporta igualmente uma componente Variavel, de atribuigdo néo
garantida, adequadamente equilibrada face a Remuneragdo Fixa, paga no més de abril
do ano subsequente ao da respetiva avaliagdo;

b) De forma a objetivar e tornar mais fransparente o processo de determinagdo da
Remuneragac Variavel, esta tem em conta os objetivos quantitativos e qualitativos
definidos anualmente para toda a estrutura do Grupo onde se integra a sociedade,

c) A determinagdo do valor da Remuneragéo Variavel tem por base os seguintes critérios:
i) resultados da sociedade & do Grupo em que se integra; 1i) desempenho individual,
tendo em conta os resultados quantitativos e qualitativos individuais alcangados, assim
como o contributo para a imagem e reputagio da sociedade;

d) A Remuneragéo Varidvel destina-se a compensar a consecugdoe de resultados anuais e
o desempenho individual, podendo variar em cada ano entre 0% e 50% do valor da
Remuneragao Fixa anual;

e) ARemuneracdo Variavel pode traduzir-se em participac&o nos lucros da sociedade ou no
pagamento de prémio de desempenho;

f) Tendo presente os critérios de célculo e pagamento {em especial, ¢ limite maximo

NIBC/CR.C PORTO 5QG 336 878 » CAPITAL SOCIAL 350.000 EURO
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pagamento da Remuneragio Variavel.
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Montantes pagos por outras sociedades em relagdo de dominio ou relagdo de Grupo
com a Golden Broker

Os montantes pagos aos administradores em 2013, por cutras sociedades que estdo em
relacéo de dominio ou deé grupo com a sociedade, totalizaram um valor global de 177.750 Euros.

IV. Beneficios

Os administradores executivos beneficiam de um seguro de saldde a semelhanga do que sucede

com os demais colaboradores da sociedade.

V. Aspetos complementares

Alento o disposto no n.® 5 do art. 403.° do Cddige das Sociedades Comerciais, ndo estdo |
definidas nem se propde introduzir limitagbes estatutarias a indemnizagdo por cessacgao
antecipada de fungbes dos titulares de 6rgaos sociais.

N&o & previsivel que durante ¢ ano 2014 venham a ser pagas quaisquer indemnizagdes por

cessagdo antecipada de fungbes dos titulares de drgdos sociais.

Nao existem quaisquer segurcs de remuneragac ou outros mecanismos de cobertura de risco
tendentes a atenuar os efeitos de alinhamento pelo risco inerentes as suas modalidades de
remuneragao.

V1. Comité de Acionistas
E a seguinte a composicao do Comité de Acionistas:
Fernando Jorge de Sousa Cruz Pereira;

Alfredo Manuel Pinto Menezes;

Helena Isabel Pinto Lopes Morais Coelho.

Porto, 31 de margo de 2014

NIPC/CR.C. PORTO 506 398 878 » CAPITAL SOCIAL 350.000 EURO
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Sociedlacle Gestora de Patrimdnios, 5.4,
Nota: a Politica de Remuneragdo dos Membros dos Orgdos de Administragio ¢ de
Fiscalizagdo da Golden Assets mantém-se idéntica a que foi aprovada em 28 de Margo de
2013, e ja objeto de divulgagio no Relatorio de Gestédo relativo ao exercicio de 2012. Por
esse motivo, procede-se de seguida, para os efeitos previstos para as normas legais
aplicaveis, a divulgagao da mencionada Politica de Remuneracao que faz parte integrante,
como anexo, do Relatério de Gestéio relativo ao exercicio de 2013,

POLITICA DE REMUNERAGAOQ
DOS MEMBROS DOS ORGAOS DE ADMINISTRAGAC E DE FISCALIZAGAQ
DA GOLDEN ASSETS — SOCIEDADE GESTORA DE PATRIMONIOS, S.A.

Nos termos e para os efeitos do disposto no n.° 1 do art. 2.°, da Lei 28/2009, de 19 de
junho e no artigo 16.° do Aviso do Banco de Portugal 10/2011, de 29 de dezembro, é a
seguinte a politica de remuneragdo dos membros do Conselho de Administragéo e do
Fiscal Unico da GOLDEN ASSETS ~ Sociedade Gestora de Patriménios, S.A. (Golden |

Assets).

] - Geral

A politica de remuneragbes dos 6rgios sociais da Golden Assets tem em vista, entre outros
objetivos, confribuir para o alinhamento dos interesses dos administradores com fungbes
executivas com os interesses da Sociedade e para o desincentivo da assungdo excessiva de

riscos.

Este alinhamento assenta, entre outros aspetos:

s no equilibrio entre as componentes varidvel e fixa da remunera¢éo dos administradores
executivos, a fim de permitir a aplicagdo de uma politica plenamente flexivel sobre a
componente variavel da remuneragéo;

« na relacao estabelecida entre o valor da remuneracdo variavel e os resultados da Golden
Assets,

e no estabelecimento de limites maximos do valor da remuneragdo varidvel dos
administradores executivos.

Iguais objetivos presidem a fixagdo da remuneragéo dos diretores e demais colaboradores da

Golden Assets.
)

No que diz respeito ao responsavel pelo Compliance, a sua remuneragdo tem, no essencial, uma
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compenente fixa, de modo a garantir a necessaria independéncia de atuagéo, ndo estando a

componente variavel dependente dos resultados da Goiden Assets.
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Por fim, os membros do érgdo de fiscalizac@o t&m uma remuneragdo exclusivamente fixa.

O Conselho de Administragio da Golden Assets deve atender aos objetivos referidos supra

aquando da fixag8o da politica de remuneragdo dos diretores e demais colaboradores da

sociedade.

A politica de remunerages dos membros do Conselho de Administragdio e do Fiscal Unico &
anualmente aprovada e revista, tendo presentes os objetivos supra e, bem assim, os riscos da
atividade e das fungdes e, ainda, os interesses de longo prazo da sociedade.

Il - Politica de Remuneragao da Golden Assets

A politica de remuneragbes assents no seguinte conjunto de principios:

a) Clareza, simplicidade e alinhamentc com os interesses e a cultura da sociedade e do
Grupo onde se insere;

b) Nao exposigdo excessiva a riscos e prevengao de conflitos de interesses;

¢) Adequacdo & manutengdo ¢e um nivel crescentemente reforgado de fundos préprios;

d) Prossecugao dos interesses dos clientes;

e) Competitividade face as praticas de mercado;

f} Fixag8o de limites maximos para a componente variavel da remuneragao pagavel em cada
exercicio; |

g) Fixac8o da componente variavel apds um processo de avaliagéo, com dimensao financeira i
e ndo financeira;

h) Inexisténcia de acordos tendentes a fixar indemnizagbes em caso de cessacgdo de

fungdes, aplicando-se o respetivo regime legal.

Tendo presente o acima exposto, a politica de remuneracao atende a:

Desempenho

As remuneragfes dos administradores que tenham fungdes executivas estfo diretamente
associadas aos niveis de desempenho obtidos:

e pela sociedade Gestora;

s pela area de negdcio ou de apoio ac negdcio a qual a pessoa em causa estd associada;

» pelo seu mérito individual.

NIRG/C RC. PORTO 502 538 430 + CAPITAL SOCIAL 500.0G0 EVURO
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Competitividacde
A Golden Assets procura oferecer aos seus administradores pacotes remuneratdrios
competitivos, tendo em conta a pratica do mercado para uma dada area de especializagdo, nivel
de responsabilidade e zona geografica. Ao adotar esta politica, a Golden Assets tem por objetivo

dotar a sua estrutura de administragédo de elementos com capacidade, experiencia e know how

capazes de permitir a adequada prossecucéo dos objetives da sociedade.
Estratégia

A remuneragdo atribulda ¢ ainda influenciada pelas necessidades especificas e prioridades

estratégicas da Golden Assets, num dado momento, assim como pela importancia e
singularidade do coniributo da pessoa para a organizagao.

Equidade

A pratica remuneratoria assenta em critérios uniformes, consistentes, justos e equilibrados.
Alinhamento com os Acionistas

A estrutura da remuneragio e 0 seu modo de pagamento tende a privilegiar o alinhamento de
interesses entre acionistas e administradores com fungBes executivas e, desse modo, a

potenciar a adequada prossecugdo dos interesses da sociedade Gestora.

Controlo do Risco
A estrutura da remuneragéo e o seu modo de pagamento visa, igualmente, prevenir praticas de
gestdo que possam acarretar assungaoc excessiva de risco para a Gestora e, do mesmo passo,
visa potenciar a prossecucdo dos interesses dos clientes.
lil - Componentes da remuneracio
De acordo com 0s principios gerais que foram acima referidos:

a) Apolitica de remuneragdes dos titulares dos 6rgdos sociais enquadra-se nas direfrizes

do Grupe em que a Gestora se insere, as quais atendem as melhores praticas do
Mercado;
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h) No ambito dos membros do Conselho de Administragéo e efetuada uma primeira e

decisiva disting8o entre os membros com fungdes executivas e ndo executivas;
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¢} Relativamente aos que nio exercem fungdes executivas nde ha lugar a remuneragéo;

d) Os membros do Conselho que exergam fungbes executivas estio sujeitos as regras que
a seguir se enunciam;

e) O Presidente do Conselho, com fungdes executivas, é avaliado por um comite de
acionistas; os restantes membros com fungdes executivas s8o avaliados por um comité
de acionistas e pelo Presidente do Conselho de Administragao,

f) O Fiscal Unico é remunerado pela prestagdo de servigos de Revisor Oficial de Contas,

em montante fixo, determinado em linha com os critérios e praticas utilizados nas
restantes sociedades do Grupo, atenta a dimens&o da sociedade e o mercado onde se
insere;

g) Acomponente variavel dos membros executivos da administraggo tem comeo limite maximo

de 50% do valor anual da remuneragéo fixa.

Remuneragio Fixa:

a) A Remuneragéo Fixa € paga 14 vezes por ano,

b) A Remuneragio Fixa anual dos administradores executivos € determinada tendo em
conta os critérios utilizados no Grupo, a avaliagio do desempenho e as referéncias do

mercado, tendo presentes as dimensdes e a natureza da Golden Assets;

¢) A Remuneragado Fixa dos administradores & fixada anualmente pela Assembleia Geral.

Remuneracao Variavel:

a) A remuneragdo comporta igualmente uma componente Variavel, de atribui¢do néo
garantida, adequadamente equilibrada face & Remuneragéo Fixa, paga no més de abril
do ano subsequente ao da respetiva avaliagao,

b) De forma a objetivar e tornar mais transparente o processo de determinagdo da
Remuneragdo Variavel, esta tem em conta os objetivos quantitativos e qualitativos
definidos anualmente para toda a estrutura do Grupo onde se integra a sociedade,

¢) A determinacdo do valor da Remuneragéo Variavel tem por base os seguintes critérios:
i} resultados da sociedade e do Grupo em que se integra; ii) desempenho individual,
tendo em conta os resultados quantitativos e qualitativos individuais alcangados, assim
como ¢ contributo para aimagem e reputagao da sociedade;

d) A Remuneragdo Varidvel destina-se a compensar a consecugdo de resultados anuais e
o desempenho individual, podendo variar em cada ano entre 0% e 50% do valor da
Remuneragdo Fixa anual;
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&) ARemuneragdo Variavel pode traduzir-se em participacéo nos lucros da sociedade ou no
pagamento de prémic de desempenho;
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f) Tendo presente os critérios de célculo e pagamento (em especial, o limite maximo
estabelecido) ndo se antevé como necessario, de antem&o, estabelecer diferimento no
pagamento da Remuneragio Variavel.,

Montantes pagos por outras sociedades em relacdo de dominio ou relagéo de Grupo
com a Golden Assets

Os montantes pagos aos administradores em 2013, por oufras sociedades gue estdo em
relacdo de dominio ou de grupo com a sociedade, totalizaram um valor global de 76.837
Euros.

IV. Beneficios

Os administradores executivos beneficiam de um seguro de salde a semelhanga do que sucede

com os demais colaboradores da sociedade.

V. Aspetos complementares

Atento o disposto no n.° 5 do art. 403.° do Codigo das Sociedades Comerciais, néo estéo
definidas nem se propde introduzir limitagdes estatutarias a indemnizagdo por cessagdo
antecipada de fungbes dos titulares de 6rgdos sociais. i

Nao & previsivel que durante o anc 2014 venham a ser pagas quaisquer indemnizagdes por
cessagho antecipada de funcdes dos titulares de 6rgdos sociais. &

Nao existem quaisquer seguros de remuneragdo ou outros mecanismos de cobertura de risco
tendentes a atenuar os efeitos de alinhamento pelo risco inerentes as suas modalidades de
remuneragao.

V1. Comité de Acionistas
E a seguinte a composicdo do Comité de Acionistas:
Fermando Jorge de Sousa Cruz Petreira;

Alfredo Manuel Pinto Menezes;

Helena Isabel Pinto Lopes Morais Coelho.
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‘—J Sociedade de Revisores Oficlais de Contas

RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO
CONTAS CONSOLIDADAS

Senhores Acionistas,

De acordo com o disposto no n® 1 do artigo 508-D, do Cddigo das Sociedades Comercials, foram-nos
apresentadas para exame as contas consolidadas do exercicio de dois mil e treze da Golden Actives -
Socledade Gestora de Participacdes Soclais, S.A, que compreendem ¢ balango consolidado, a
demenstracdo consolidada de resultados, a demonstracdo das alteragBes do capital proprio consolidado, a
demonstracdo consolidada dos fluxos de caixa e o anexo, bem como o respetivo relatdrio de gestao.

Procedemos a apreciacdo dos citados documentos, juntamente com a correspondente certificagdo legal
das confas que aqui se da por reproduzida e com a qual concordamos.

Foi deliberado emitir relatéric e proper que as contas consolidadas e o relatério consolidado de gestdo do
exercicio de 2013 sejam aprovados pela assembleia geral @ que alude o artige 376° do Cédigo das
Sociedades Comerciais.

Porto, 25 de Marco de 2014

0 Fiscal Unico
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WCIO, MOREIR’?&’, VALENTE & ASSOCIADOS, S.R.0.C, LDA
epresentada por José Carlcs Nogueira Faria e Matos (ROC n®1034)
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Sociedade da Revisores Oficiais de Contas

CERTIFICACAQ LEGAL DAS CONTAS
CONTAS CONSOLIDADAS

INTRODUCAD

1. Examindmos as demonstrac@es financeiras da Golden Actives - Sociedade Gestora de Participagdes
Sociais, S.A., as quals compreendem o Balango consolidado em 31 de Dezembro de 2013, {que evidencia
um total de balanco de 15.755.795 auros e um total de capital préprio de 1.951.381 euros, incluindo um
resultado liquido de 123.861 euros), a Demonstragdo consolidada dos resultados, a Demonstragdo de
alteracdes no capital préprio consolidados, a Demonstragio consolidada dos fluxes de caixa do
exerclcio findo naquela data, e o correspondente Anexo. Estas demenstrages financeiras consolidadas
foram preparadas em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas introduzidas pelo Aviso
n° /2005 do Banco de Portugal, as quais t&m por base as Normas Internacionais de Relato Financeiro
em vigor, tal come adotadas pela Uni&o Europeia, com as exceges referidas nos Avisos n® 1/2005 e no
4/2005 do Banco de Portugal.

RESPONSABILIDADES

2. E da responsabilidade da Administracdo a preparagéio de demonstragBes financeiras consolidadas que
apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigéo financeira da Empresa, o resultado consolidado
das suas operacdes, as alteragdes no capital préprio consolidade, bem como a adogdo de polfticas e
critérios contabilisticos adequados e a manutencdo de um sistema de controfo interne apropriado.

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinidc profissionai e independente, baseada no
nosso exame daquelas demonstrages financeiras consolidadas.

AMBITO

4. 0 exame a que procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as Diretrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Cficials de Contas, as quais exigem que o mesmo seja
planeado e executado com ¢ objetivo de obter um grau de seguranga aceitavel sobre se as
demonstrages financeiras consolidadas estdo isenias de distorgbes materialmente relevantes. Para
tanto o referido exame incluiu;

- a verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagBes constanies das
demenstracbes financeiras consolidadas e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios
definidos pela Administracdc, utilizadas na sua preparagdo;

- a apreciacio sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adotadas e a sua divulgacdo, tendo
em conta as circunstancias;

- a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e
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- apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacdo das demonstragbes financeiras
consolidadas.

5. 0 nosso exame abrangeu também a verificacdo da concordancia da informagdo financeira conselidada
constante do relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras consolidadas.

6. Entendemos que ¢ exame efetuado proporcicna uma base aceitdvel para a expressdo da nossa opiniao.

OPINIAO

7. Em nossa opinide, as referidas demenstragbes financeiras censolidadas, apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materialmente relevantes, a posigdc financeira
consolidade da Golden Actives - Sociedade Gestora de Participagbes Sociais, S.A., em 31 de
Dezembro de 2013, o resultado consolidado das suas operagbes e as alteragBes no capital prépric
consolidado no exercicio findo naquela data, em conformidade com os principics geralmente aceites.

RELATO SOBRE OS REQUISITOS LEGAIS

8. [ também nossa opinidc que a informagdo constante do relatdrio de gestdo é concordante com as
demonstragdes financeiras do exercicio.

Porto, 25 de Margo de 2014
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