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RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.

INTRODUCAQ

No cumprimento das disposigdes legais e estatutdrias, vem o Conselho de Administracio 5

apresentar o relatério de gestdo da atividade consolidada da Golden Actives - SGPS, S.A. (Golden

Actives), bem como, as respectivas demonstragdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31
de Dezembro de 2014.

ENVOLVENTE MACROECONOMICA

Macroeconomia

No ano de 2014, o crescimento econdmico global ficou aquém das expetativas iniciais o
que obrigou o FMI e outras entidades a rever em baixa e de forma consecutiva as estimativas ao
longo do ano. Os EUA e o Reino Unido terfio sido as economias com maior crescimento entre os !

paises do G20, com taxas de crescimento superiores a 2.5% e este contexto permitiu que a Reserva

Federal norte-americana (FED) pusesse termo ao seu programa de expansdo monetdria em
Outubro. O FED mantém contudo as taxas de juro proximas de 0% e portanto uma politica
monetdria extremamente expansiva assegurando que apenas alterara o status quo quando a taxa de
inflagdo comegar a mostrar sinais de uma subida sustentada e a folga no mercado de trabalho
desaparecer. Ja o Banco Central Europeu (BCE) reduziu em Junho as suas principais taxas
diretoras e anunciou medidas adicionais de cedéncia de liquidez ao sistema bancdrio. Estas
iniciativas visavam fomentar o crédito a economia e responder as pressdes deflacionistas, mas
acabaram por se revelar insuficientes e o crescimento econdmico na Zona euro permaneceu
anémico e a retoma sustentada continuou a ser uma miragem. O crescimento PIB na zona euro

ficou abaixo de 1.0% e a taxa de inflagfio caiu para proximo de zero (0.5%) reavivando o fantasma
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Mercados Financeiros é
Esta situagdo macroeconomica acabou por ser espelhada na performance dos mercados
financeiros. Assim, os mercados acionistas avangaram para valores maximos histéricos nos EUA
(o indice S&P 500 registou o seu fecho méximo histérico a 29 de Dezembro acima dos 2.090
pontos ¢ fechou o ano com uma valorizagdo de 11%) enquanto os seus congéneres FEuropeus

registaram desempenhos muito menos interessantes (+1.2% no Eurostoxx 50) ou mesmo em

alguns casos extremamente negativos. Destaque para o PSI20, que com uma perda de 26.8%
apenas ficou atrds da Russia (-42.4%) e da Grecia (-28.5%) no ranking dos indices com pior
desempenho a nivel mundial. No inicio do ano existia grande otimismo em torno das agdes
portuguesas e efetivamente no 1° trimestre o PSI20 registou um ganho de 16%. No entanto, tudo
se alteraria primeiro com o agravar das tenses entre a UE ¢ a Russia devido a4 Ucrénia € um
regresso do fantasma da estagnacio econdmica na zona euro e, posteriormente, com o estrondoso
colapso do Grupo Espirito Santo ¢ consequentemente do proprio BES.

Em claro contraste com a evolugdio dos mercados acionistas, os custos de financiamento de
Espanha, Italia e Portugal desceram para valores minimos historicos, As yields das OT nacionais
a 10 anos fecharam nos 2,69% (uma descida de cerca de 3 pontos percentuais no ano) e o indice |
de divida publica portuguesa registou a melhor performance com um ganho de 22.7%. Este ‘
desempenho ficou em grande parte a dever-se a estratégia de comunicacéio do BCE que tem vindo |
a sinalizar a possibilidade de o banco central avangar para um programa de compra de divida
soberana. A efetiva capacidade do BCE para implementar um quantitative easing na Europa, algo
que sempre foi muito contestado pela Alemanha, serd alids uma das principais situagdes a
monitorizar em 2015. As duas reunides do BCE no primeiro trimestre do ano realizam-se a 22 de
Janeiro (apenas 3 dias antes das elei¢es na Grécia) e a 5 de Mar¢o. Em termos de performance da
divida a excegio acabou mesmo por ser a Grécia cujas yields se mantiveram proximas dos 10%
em virtude da crise politica e do risco de uma nova reestruturacio de dfvida.

Nos mercados cambiais a trajetéria de apreciagio do doélar americano foi avassaladora.
Efetivamente o USD foi a divisa mais forte entre as moedas principais apreciando-se 18.5% contra
a Coroa Norueguesa, 17.5% contra a Coroa Sueca e 12% contra o lene. J4 contra o Euro a moeda

norte americana apreciou-se mais de 12%, encerrando o ano nos 1.214, o que constitui o valor
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Igualmente impressionante, mas pela negativa, foi a evolugéo dos pregos do petréleo nos mercados
internacionais durante o segundo semestre do ano. Depois de em Junho esta importante matéria-
prima atingir nos mercados internacionais maximos relativos recentes cotando acima dos 100
USD, o petroleo entrou numa trajetoria de corregéio violenta tendo terminado o ano préximo dos
50 USD. Esta queda veio acentuar as pressdes deflacionistas na zona euro e veio principalmente
criar uma forte pressiio sobre alguns dos paises cujas contas publicas e contas externas estdo mais
dependentes das receitas desta matéria-prima como a Venezuela, a Russia, o Irfio ou Angola. Sob

enorme pressfo ficaram igualmente as empresas que realizaram no passado recente grandes

investimentos em novas exploragdes que, aos precos atuais, dificilmente serfo economicamente
viaveis, como a Petrobras e diversas empresas de média dimens@io que apostaram na exploracéo
de fontes nfio convencionais de petréleo como o shale oil na América do Norte.
Para os mercados, 2015 promete ser desafiante. Teremos elei¢Ges importantes na Europa (as ja
referidas na Grécia, mas também em Fspanha, Reino Unido, Portugal, Finldndia e Suécia), com
os partidos anti unifio Europeia a ganhar forga e o regresso da ameaga de saida da Grécia da Zona
Euro. J4 na primeira reunifio de 2015 o BCE anunciou que ird finalmente avangar com a
implementagio de um quantitative easing na Zona Euro mas a capacidade de implementagéo e os
efeitos praticos do programa s@o ainda uma enorme incognita. Paralelamente a queda dos pregos
do petrdleo nos mercados internacionais podera trazer ameagas de instabilidade interna nos paises
mais dependentes das receitas das exportagOes desta commodity e conduzir a faléncias /

agravamento do risco de crédito nas empresas do sector da energia.

ATIVIDADE
A sociedade manteve as participagdes 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).

No que toca 4 atividade da Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. (Golden Broker), cumpre

dar nota do seguinte:
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Embora beneficiando de uma equipa comercial alargada, a atividade na corretagem (execugéio de
ordens) sofreu um decréscimo mais relevante no segmento dos clientes institucionais. No
segmento dos clientes de retalho, a atividade na corretagem até foi ligeiramente superior &
verificada em 2013, Contudo, no somatério dos dois segmentos o valor final foi inferior e traduziu-

se na diminuigfo dos proveitos a seguir descrita.

O produto bancario decresceu substancialmente (688.315€ em 2014 versus 1.306.748€ em 2013)
fundamentalmente explicado pela diminuicéio dos proveitos via servigos e comissdes (2.091.467€
em 2014 versus 2.928.486€ em 2013, isto €, uma variagfo negativa de 29%), sendo que os encargos
com esses servicos e comissdes nfo diminufram na mesma proporgdio (1.295.625 em 2014 versus
1.606.828€ em 2013, isto ¢, uma variacfio negativa de 19%), por nfio existir uma correspondéncia
alargada entre estes fatores. Ainda do lado dos custos, registou-se um ligeiro aumento na rubrica
de custos de pessoal em 4%; nfio totalmente compensado pela diminuigfio de 2% na rubrica de
gastos gerais. Decorrente do exposto, a Golden Broker obteve resultados bastante inferiores aos
de 2013, apresentando valores negativos, de — 417.202,90€. Nao tendo havido altera¢des no capital
social, este valor implica um resultado por agéo de - 5,96€. _

Saliente-se que a Golden Broker continua a exibir uma estrutura financeira sélida. Nos termos da
regulamentaco aplicavel, 4 data de 31 de dezembro de 2014 os requisitos de fundos préprios
minimos da Golden Broker eram de 270.918€ (correspondentes a um quarto das despesas gerais
fixas, conforme previsto no artigo 11° do Decreto-Lei n° 103/2007), sendo que o nivel de fundos
préprios apurados foi de 931.400€, o que implica um excesso de fundos préprios de 660.482€ e
um racio de solvabilidade de 27,5%. Deste modo, a Golden Broker terminou o ano de 2014 com

o nivel de solvabilidade muito superior ao minimo exigido pelo Banco de Portugal (8%).

No que toca ao compliance e controlo de risco, esta importante fungfio corresponde a uma area
orgénica especifica, sendo que a respetiva equipa exerce as suas atividades de modo independente,
garantindo-se deste modo a autonomia funcional e a prevengéio de conflitos de interesses tal como
¢ exigido pelas disposi¢des legais aplicaveis. Durante o ano de 2014 continuou-se a politica de
desenvolvimento, implementagfio e reforgo de sistemas e procedimentos de controlo da atividade
levada a cabo pela sociedade, de modo a garantir a adequagio desses procedimentos néo so as

disposicdes legais vigentes, como também as exigéncias de controlo ditadas por uma politica de

reforgo da qualidade e da sustentabilidade das estruturas (técnicas e humanas) da sociedade.
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A este nivel a sociedade manteve a sua postura de prudéncia e de gestio adequada de riscos, com
especial destaque para a intransigente salvaguarda do patriménio dos clientes, através do
cumprimento pontual da regra da segregagfio patrimonial. Igualmente deu-se continuidade ao
estabelecimento de procedimentos de definigfio, mensuracfio e controlo dos riscos de atividade em

que incorre a sociedade, em especial do risco operacional.

Conexa com a atividade de compliance e com a formag#o continua e atualizada dos colaboradores,
refira-se que em 2014 a sociedade promoveu diversas agdes de formacao interna e externa sobre a

prevencgio do BC-FT (Branqueamento de Capitais e Financiamento ao Terrorismo).

Como consequéncia do acima exposto, os resultados liquidos consolidados foram negativos no
montante de -413.736,00 €.

ORGAOS SOCIAIS

Em sintonia com as alteragBes verificadas nas empresas participadas, Golden Assets e Golden
Broker, durante o ano de 2014 procedeu-se a uma alteracéio do Conselho de Administracio, com
a entrada de um novo Presidente do Conselho de Administragdo, mas permanecendo a equipa
anterior, tendo o anterior PCA assumido as funcdes de Administrador. Em 31 de dezembro de
2014, coincidindo com o término do mandato, cessou fungdes o Administrador, Alexandre Miguel
Canelas Sampaio Mota, sendo de manifestar o agradecimento pelo tempo em que colaborou com
a empresa. Em 2 de janeiro de 2015, realizou-se uma Assembleia Geral que reconduziu, por

unanimidade, os membros dos orglos sociais para o triénio 2015-2017, a nivel do Consetho de

Administragiio, do Fiscal Unico e da Mesa da Assembleia Geral.

h

=




GOLDEN ,
ACTIVES, §.G.P.S. 7
al

PERSPETIVAS

O ano de 2015 simboliza o inicio de um novo posicionamento do Grupo, na medida em que a

Golden Broker ira beneficiar de um novo servigo (Golden Future) a disponibilizar pela outra

sociedade financeira do Grupo Golden, a Golden Assets.

A nova viséo estratégica do Grupo Golden integra a Golden Broker como contribuidora para a
qualidade da prestagéo do servigo Golden Future pelas competéncias e expertise da equipa, na sua
especializagio por classes de ativos.
De igual forma, este novo posicionamento promove internamente o sentimento de compromisso
em acompanhar os clientes nas suas decisdes de investimento, contribuindo para que estas sejam

sustentadas, fundamentadas e tomadas em plena consciéneia dos riscos associados.

Em simultineo, coloca em valor a area da corretagem, quer na componente da execugio de ordens,
quer também na componente da disponibilizagio de estratégias de gestdo vocacionadas para a
negociacdo em mercados regulamentados, com relevo para os titulos emitidos por empresas

Portuguesas, assim como em outros mercados.

Na vertente comercial ira ser reforgado o enfoque no segmento dos clientes particulares e na ,
captagio de novos clientes. Igualmente, a Golden Broker continuard a aperfeicoar as atuais
solucBes de investimento baseadas em modelos sistematicos (GIS Stock Picking, TOP Gun, ¢ |

GPS), sem descurar a oportunidade de desenvolvimento de novas solugdes.

No que concerne o controlo dos custos, continuar-se-4 a politica de contengéio e adequabilidade
adotada, sendo de assinalar que ja ndo se verificard em 2015 o impacto negativo derivado do
reconhecimento da aquisicio da carteira de parte dos clientes de uma sociedade financeira de
corretagem, impacto este que abrangeu 2013 e 2014. Pelo exposto, espera-se que a Golden Broker
venha a apresentar em 2015 resultados significativamente melhores que o ano passado e,

considerando a expetativa do contributo positivo relativo a Golden Assets, que essa melhoria se

concretize ao nivel dos resultados consolidados.
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CONSIDERACOES FINAIS

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

As instituicBes financeiras que nos apoiaram,

Ao Fiscal Unico pelo apoio manifestado e interesse demonstrado,

Ao Banco de Portugal pelos esclarecimentos recebidos.

Porto, 20 de margo de 2014

O Cons¢lho de Administracio
A

Antonio José Nunes da Silva

Presidente

(v

Jodo Carlos de Magalhfes Correia de Matos

Vogal

o fo /é

Sérgio Ferreira da Silva

Vogal
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o

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

ANEXO AO RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

se que os membros dos 6rgdos de administragio e de fiscalizacdo ndo so titulares de quaisquer

acdes da sociedade e que nio efetuaram qualquer transacéo durante o exercicio de 2014.

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

comerciais, a data de encerramento do exercicio de 2014, ¢ a seguinte a posigdo 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%
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GOLDEN ACTIVES - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS RESULTAROS
PARA OS EXERCICIQS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Montantes expressos em Euros)

Notas 2014 2013
Juros e rendimentos similares 13 41 436 41173
Juros e encargos similares 13 {996) (1173) ;
Margem financeira 40 439 40 000 '
Rendimentos de servigos e comissdes 14e 15 2 091 467 2528 486
Encargos com servicos e comissdes 16 {12986 732) {1807 107)
Resultados de reavaliagéo cambial 201 (6 466)
Qutros resultados de exploragéo 17 (133 068) (30 570)
Produte bancario 702 309 1324 344
Custos com o pessoal 18e 19 (478 946) (459 821)
Gastos gerais e administrativos 20 e 21 (614 090) (623 212)
Amortizagdes do exercicio 6 (37 773) 48 077)
Provisdes do exercicio 8 39 684 -
Resultado antes de impostos (388 816) 193 233
Impostos
Correntes 7 (24 920) (69 372)
Resultado consoclidado apés imposto {413 736) 123 861
Resultado por acgao
Basico 22 (4,14) 1,24
Diluido 22 (4,14) )

As notas anexas fazem parte integrante das demonstracdes consolidadas dos resultados 3
para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014.

0O Consetho de Adnjinistracéao

,/Cw}_
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GOLDEN ACTIVES - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A,

DEMONSTRACGES CONSOLIDADAS DO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Montantes expressos em Euros)

Notas 2014 2013
Resultado liquido consolidado do exercicio (413 736) 123 861
Valorizacéo dos activos financeiros disponiveis para venda (12 297) (1103)
Total do rendimento integral consolidado do exercicio (426 033) 122 759

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

O Conselho de Agminisjragao
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GOLDEN ACTIVES - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS. 8.A,
DEMONSTRACGES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA PARA 08 EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Montantes expressos em Euros)

2014 2013
Actividades Operacionais: :
Juros, comisses e randimentos recebidos 2103 472 2 976 025
Juros, comissdes e encargos similares pagos {1087 191) (1 593 459}
Pagamentos ao pessoal (493 772) (448 976)
Recehimentos/ (Pagamentos) de impostos sobre ¢ rendimento (68 694) (42 173) |
Resultados de reavaliagio cambial 201 (6 466) :
Qutros recebimentos e pagamentos de exploracéo (292 280) (823 433)
Fluxo liguido proveniente dos proveitos e custos operacionais 161 736 61518
Diminuicoes {aumentos) em:
Activos financeiros detidos para venda (983 699) 501 784
Aplicagbes em instituigbes de crédito 875000 (302 540)
Qutros activos 115 786 338 849 :
Fluxo liquido proveniente dos activos operacionais 7 086 538 093
Aumentos (diminuighes) em:
Outros passivos (483 012} (401 069) i
Fluxo liguido proveniente dos passivos operaciohais (483 012) {401 0B9) i
Fluxos das actividades operacionais (1) (324 190} 198 542
Actividades de Investimento:
Diminuigbes (aumentos) de activos intangiveis - -
Diminuicdes {aumentos) de outros activos tangiveis (5 660) (8 071)
Fluxos das actividades de investimento (2) (5 560} {8 071)
Actividades de Financiamento:
Fluxos das acfividades de financiarmento (3) - -
Variacao de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) (329 750) 190 471
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 387 056 197 485
Caixa e ssus equivalentes no final do exercicio 58 208 387 956

As notas anexas fazem parte integrante das demaonstragfies consoclidadas dos fluxos de caixa para o exercicio findo em 31 da Dezembro de 2014.

Q Conselhg de Administragéo

NIPC/ C.R.C. PORTO 507357574 - CAPITAL SQCIAL 500.000 EURO
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DISCRIMINACAQ DOS COMPONENTES DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES

A discriminag8o de caixa e seus equivalentes, em 31 de dezembro de 2014 e 2013 e a reconciliacéo
entre ¢ seu valor & o montante de disponibilidades constantes do balango consolidado nagquela data,

apresenta-se da seguinte forma;

NEXO A DEMONSTRACAQ CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

2014 2013
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 1.616 1.614
Disponibilidades da Sociedade em outras institui¢des de crédito 56.590 386.342
Caixa € seus equivalentes 58.208 387.956
Disponibilidades de terceiros em outras instituicdes de crédito 10.633.269 11.997.291
Aplicagdes da Sociedade em instituigdes de crédito 375.000 1.250.000
Aplicagdes de terceiros em instituigdes de credite - -
Disponibilidades constantes do balango 11.066.475 13.635.247

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, os montantes de 10.633.269 Euros e 11.897.291 Euros,
respetivamente, referem-se as “Disponibilidades de ferceiros” incluidas na rubrica “Disponibilidades em
outras instituicbes de crédito’, mas utilizadas pela Sociedade para realizagdo de operagdes por conta

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

Em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, as aplicagbes da Sociedade em instituicdes de
crédito ndo foram consideradas como parte integrante dos componentes de caixa e seus equivalentes
pelo facto do prazo do seu vencimento ser superior a trés meses e ndo haver intengdo, por parte do

Conselho de Administracéo, de proceder ao seu resgate antecipado.
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NOTA INTRODUTORIA

A Golden Actives — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A. {(“Sociedade” ou "Golden Actives”), fol
constituida através de escritura pablica celebrada em 25 de outubre de 2006 tendo como objeto a gestéo de
participagfes em outras sociedades como forma indireta de exercicio de atividades econdmicas.

Durante o exercicio de 2008, a Sociedade adquiriu participagdes financeiras correspondentes a 100% do capital
da sociedade Golden Broker — Socledade Corretora, S.A. e 5% do capital da sociedade Golden Assets —
Sociedade Gestora de Patriménios, S.A.. Consequentemente, em 31 de dezembro de 2014 a Sociedade ¢ a
empresa mae do Grupo Golden Actives {(*Grupo”), o qual é constituide por si e pela Golden Broker — Sociedade
Corretora, S.A., sedeada no Porto, constituida em abril de 2003, s que tem como atividades principais a
corretagem e a gestdo de patrimoénios. Esta sociedade, detida a 100% pela Golden Actives, foi incluida na
consolidacéo pelo método de integracéo global.

BASES DE APRESENTACAQ E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS
BASES DE APRESENTACAQ

As demonstrag@es financeiras consolidadas 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 ou ‘“Internafional
Accounting Standards” | “intemational Financial Reporting 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 ordenamento nacional
através do Aviso do Banco de Portugal n.? 1 /2005, de 21 de fevereiro.

Durante o exercicio de 2014, ndo ocorreram alleragBes de politicas contabilisticas face as
apresentadas nas demonstragées financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2013,

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

As normas (novas ou revistas) e interpretacées, aplicdveis & atividade do Grupo Golden e
refletidas nas demonstragdes financeiras com referéncia a 31 de dezembro de 2014, foram as
seguintes:

- 1AS 27 - Demonstragbes financeiras separadas (alteragfo). esta norma foi revista para restringir
o 8mbifo de aplicagBio da 1AS 27 as demonstragdes financeiras separadas. E de aplicacéo
obrigatoria em exercicios econdémicos iniciados em ou apds 1 de Janeiro de 2014.

- 1AS 28 — Investimentos em Associadas e Entidades Conjuntamente Controladas {(alteracgéo):
foram introduzidas alteragties a esta norma para garantir a consisténcia com as novas normas
adoptadas, em particular a IFRS 11 — Acordos Conjuntos. E de aplicagdc obrigatéria em
exercicios econdmicos iniciados em ou apos 1 de Janeiro de 2014.

IAS 32 - Instrumentos Financeiros: Apresentacéo (alteragéo): a revisdo desta norma clarifica
determinados aspectos relativos a diversidade na aplicag@o dos requisitos de compensacéo. E
de aplicagio obrigatdria em exercicios econdmicos iniciados em ou apds 1 de Janeiro de 2014.

- IFRS 10 — Demonstragées financeiras consolidadas: esta norma vem estabelecer os requisitos
relativos & apresentagdo de demonstragdes financeiras consolidadas por parte da empresa-
mée, substituindo, nesta matéria, a IAS 27 — DemonstragBes Financeiras Consolidadas e
Separadas e a SIC 12 — Consolidagio ~ Entidades com Finalidade Especial. Esta norma
introduz ainda novas regras no que se refere & definigdo de controlo e & determinagéo do
perimetro de consolidagdo. E de aplicagio obrigatdria em exercicios econémicos iniclados em
ou apods 1 de Janeiro de 2014.

IFRS 12 — Divulgacgies sobre parlicipagdes noutras entidades: esta norma vem estabelecer um
novo conjunto de divulgagbes relativas a participagbes em subsidiarias, acordos conjuntos,
asscciadas e entidades nfo consolidadas. E de aplicagéo obrigatdria em exercicios econdmicos
iniciados em ou apés 1 de Janeiro de 2014.
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O efeito nas demonstragdes financeiras da Empresa do exercicio finde em 31 de dezembro de
2014, decorrente da adogdo das normas, interpretaces, emendas e revisdes acima referidas,
n&o fol significativo.

As politicas contabilisticas e os critérios de mensuragdo adctados pela Empresa em 31 de
dezembro de 2014 sio comparaveis com os utilizados na preparagéc das demonstragdes
financeiras em 31 de dezembro de 2013. :

Na preparagdo das demonstracbes financeiras, em conformidade com as NCA’'s, o Conselho de
Administrago da Empresa adotou certos pressupostos e estimativas que afetam os ativos e
passivos reportados, bem como os proveitos e custos incorridos relativos aos periodos
reportados. Todas as estimativas e assungdes efetuadas pelo Conselho de Administragéo foram
efetuadas com base no seu melhor conhecimento existente, & data de aprovagéo das
demonstragdes financeiras, dos eventos e transagfies em curso.

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas para apreciagio e aprovagdo em
Assembleia Geral de Acionistas. O Conselho de Administragdo da Empresa entende que as
mesmas serdo aprovadas sem alteragdes.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As pollticas contabillsticas mais significativas, utilizadas na preparagio das demonstragdes financeiras
censolidadas, foram as seguintes:

1.1,

1.2

Consolidacéo de empresas filiais

A Sociedade detém uma participag8o financeira numa empresa filial. S8o consideradas empresas
filiais aguelas em que a Sociedade detém o controlo ou o poder para gerir as politicas financeiras e
operacionais das participadas.

As demonstragbes financeiras da empresa filial sdo consolidadas pelo método da consolidagdo
integral. As transagdes e os saldos significativos entre as empresas cujas demonstragbes financeiras
s80 objeto de consolidagdo s&o eliminados no processo de consolidagéo.

Quando necessdrio, sdo efetuados ajustamentos as demanstragdes financeiras das empresas filiais
de modo a assegurar a sua consisténcia com as politicas contabilisticas adotadas pelo Grupo.

Nas situagBies em que as participagdes financeiras numa empresa filial sejam adquiridas a uma outra
empresa detida pelos mesmos acionistas da Sociedade, estamos perante sociedades com controlo
comum, ndo sendo obrigatdria a aplicagdo do IFRS 3 — “Concentracdes de atividades empresariais”.
Consequentemente, as diferengas de consolidagéo positivas correspondentes a diferenga entre o
custo de aquisicfo (incluindo despesas) e o valor liquido dos ativos e passivos da empresa filial na
data de aquisigéo, sfo registadas na rubrica “Outras reservas e resultados transitados” a deduzir ao
valor dos capitais préprios, ndo procedendo a qualquer imputagdo do justo valor aos ativos, passivos
e passivos confingentes adquiridos, mantendo os valores contabilisticos que eram apresentados
anieriormente.

O lucro consolidado resuita da agregacgao dos resultados liquidos das empresas filiais, na proporgéo
da participagdo efetiva e do periodo de detencéo respetivos, apds se efetuarem os ajustamentos de
consolidagdo, designadamente, a eliminacdo de proveitos e custos gerados em transagdes
realizadas entre as empresas incluidas no perimetro de consolidagéo.

Instrumentos financeiros

Os ativos financeiros s&o registados na data de aquisi¢ao pelo respetivo justo valor, acrescido dos
custos diretamente atribuiveis & transagfo, exceto no caso dos instrumentos financeiros cuja
mensuragdo do justo valor seja efetuada através de resultados. Qs ativos financeitos sdo
classificados no reconhecimento inicial numa das seguintes categorias:

o ¢
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1.3.

a) Ativos financeiros

i)  Qutros gtives — contas a receber

S&o ativos financeiros com pagamentos fixos ou determindveis, ndo cotados num
mercado ativo, registades nesta catsgoria no reconhecimento Inicial. Esta categoria
inclul depésitos bancarios e valores a receber pela prestagéo de servigos (Nota 8).

No reconhecimento inicial estes ativos sdo registados pelo seu justo valor, acrescido de
todos os custos incrementais diretamente atribuiveis 4 transacgfo. Subsequentemente,
estes ativos s8o reconhecidos no balango ao custe amortizado, deduzido de perdas por
imparidade.

ii)  Afivos financeiros disponiveis para venda

Esta rubrica inclui titulos de rendimento fixo que ndo tenham side classificados como
carteira de negociagéo, bem como agdes e prestagies suplementares de entidades gue
n&o sejam classificadas como empresas filiais ou associadas.

Os ativos classificados como disponivels para venda sdo mensurades aoc justo valor,
correspondente ac montante pelo qual um instrumento financeiro pode ser vendido ou
liguidado entre partes independentes, informadas e interessadas na concretizagéo da
transacdo em condi¢des normals de mercado, exceto no caso de instrumentos de capital
proprio nfo cotados num mercado ativo e cujo justo valor ndo possa ser mensurado ou
estimado de forma fiavel, permanecenda nesse caso registados ao custo de aquisigéo.

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

Os ganhos e perdas resultantes de alteragdes no justo valor de ativos financeiros
disponiveis para venda sao reconhecidos diretamente nos capitais proprios na rubrica
“Reserva de reavaliagdo de justo valor’, exceto no caso de perdas por imparidade e de
ganhos e perdas cambiais de ativos monetarios, até que ¢ ativo seja vendido, momento
em que o ganho ou perda anteriormente reconhecido no capital proprio é registado em
resulfados.

Em caso de evidéncia objetiva de imparidade, resultante de diminuigdo significativa ou
prolongada do justo valor do titulo ou de dificuldade financeira do emitente, a perda
acumulada na “Reserva de reavaliagdo de justo valor” & removida do capital prdprio e
reconhecida nos resultados. As perdas por imparidade registadas em titulos de
rendimento fixo podem ser revertidas através de resultados, se houver uma alteragdo
positiva no justo valor do titulo resultante de um evento ocorrido apés a determinag&o da
imparidade.

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

b) Qutros passivos — passivos financeiros

Os passivos financeiros incorridos pela Sociedade séo registados na data de contratag&o ao
respetivo  justo  valor, deduzido de custos diretamente atribuiveis a transagéo.
Subsequentemente, estes passivos sdo valorizados pelo cusio amortizado.

Ativos fangiveis

Os ativos tangiveis utilizados pelo Grupo para o desenvolvimento da sua atividade s&o
contabilisticamente relevados pelo ssu custo de aguisigio (incluindo custos diretamente atribuiveis)
deduzido das amortizagbes acumuladas e perdas de imparidade. Os custos de reparagéo,
manutengdo e outras despesas associadas ao seu uso, que ndo aumentem a vida Util dos atives, séo
reconhecidos como custo do exercicio.
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A depreciacdo dos ativos tangliveis é registada numa base sistematica ao lohgo do perioda de vida
util estimado do bem, cotrespondente ao periodo em que se espera que o ativo esteja disponivel

para uso:
Anos de vida util

Obras em imdveis arrendados 10
Mohbilidrio e equipamento 4a8
Equipamento informatico 3ad
Equipamentos de transmisséo 3ab
Equipamento de transporte 4
Equipamento de segurancga 4
Equipamento de ambiente 5

O patriménio artistico ndo & objeto de depreciagéo.

1.4. Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis incluem, fundamentalmente, despesas incorridas com a aquisigéo de software,
sendo amortizados, em duodécimos, pelo método das quotas constantes, ac longo do periodo de
vida Gt estimado do bem, o qual em geral, corresponde a um periodo de trés ou quatro anos (no
caso de software associado a equipamento informatico o mesmo é amortizado durante a vida dtil do
equipamento que Ihe estd associado). As despesas com manutengio de software sdo contabilizadas
como custo no exercicio em que sdo incorridas.

1.5. LocacBes
Os contratos de locagio sdo classificados como (i) locagdo financeira se através deles forem
transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse e (i} como locagbes
operacionais se através deles nao forem transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens
inerentes a posse do ativo sob locago.

A classificagio das locacges financeiras ou operacionais é realizada em fungao da substéncia dos
contratos em causa e ndo da sua forma.

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, néo existem contratos de locagao financeira.

Nas locagBes consideradas como operacionais, as rendas devidas s8o reconhecidas como custo
na demonstracgéo dos resultados numa base linear durante o periodo do contrato de locagéo.

1.6. Encargos com servicos e comissdes

Os custos inerentes a angariagdo e fidelizagdo de clientes s#o integralmente registados na
demonstragéo dos resultados no exercicio em que $&0 incorridos.

1.7. Alivos e passivos financeiros em moeda estrangeira

Os cambios utilizados para a conversdo em Euros dos ativos e passivos incluidos no balango, na
demonstragdo dos resultados e nas carteiras de ativos sob gestdo, originariamente expressos em
moeda estrangeira, foram os publicades pelo Banco Central Europeu & data de 31 de dezembro de
2014.

As diferengas de cdmbio, favoraveis e desfavoraveis, otiginadas pelas diferengas entre as taxas de
cambio em vigor na data das transacfes e as vigentes na data das cobrangas, pagamentos ou a
data do balango foram registadas como proveitos e custos na demonstragido dos resultados do
exarcicio.

1.8. Comissdes
Os servicos prestados pelo Grupo sfo remunerados sob a forma de comissbes de gestfo, de

consultoria e de corretagem registadas na rubrica "Rendimentos de servicos e comisstes” da
demonstragdo dos resultados {Nota 13).
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De acordo com os confratos de gestdo, nédo existe por parte do Grupo qualquer garantia de
rentabilidade do capital administrado.

As comissdes cohradas pelo Grupo sdo as seguintes:

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

- Valor da transacgao intermediada;
- Quantidade da transagio intermediada.

Adicionalmente, o Grupo aufere uma comisséo de gestdo fixa e uma comisséo de gestéo variavel
sobre os patrimdnios geridos:

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

b} componente varidvel (performance) é, calculada e cobrada anualmente segundo a taxa e a
periodicidade indicadas no Anexo ao Contrato de Mandato de Gestdo de Carteira{s) em
fungéo da rentabilidade anualizada (liquida da componente fixa), ponderada temporalmente
pelas entradas e saidas de numerario e valores mobiliarios, e incide sobre o capital médio
investido na carteira desde o inicio do ano ou da data de inicio dos movimentos, quando esta
ndo coincida com o inlcio do ano.

1.9. Rubricas extrapatrimoniais

1.9.1.  Atividade de corretagem

Os valores mobiliarios de terceiros recebidos em custddia, encontram-se registados pelo
seu valor de mercado, ou, tratando-se de valores ndo cotades 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 demonstracfes financeiras do Grupo.

1.9.2. Atividade de gestfic de patimoénio

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

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

1.10.Impostos

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

© imposto corrente & calculado com base no lucro tributdvel do exercicio, o qual difere do resultado
contahilistico devido a ajustamentos & matéria coletavel resultantes de custos ou proveitos ndo
relevantes para efeitos fiscais, ou que apenas serdo considerados noutros periodos.

Os impostos diferidos cerrespondem ao imposto a recuperar/pagar em periodos futuros resultante de
diferengas temporarias dedutiveis ou tributaveis entre o valor de um ativo ou passivo no balango e a
sua base de tributagéo, utilizada na determinacfo do lucro tributével.

Os passivos por impostos diferidos s8o normalmente registados para todas as diferengas
temporarlas tributaveis, enguanto que os impostos diferidos ativos s6 s&0 registados até ac montante
em que seja provavel a existéncia de lucros tributdveis futuros que permitam a utilizagdo das
corraspondentes diferencas tributarias dedutiveis ou prejuizos fiscais.

Al
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1.11.

Os impostos diferidos s&o calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem em
vigor a data da revers8o das diferengas temporarias, que correspendem as taxas aprovadas ou
substancialmente aprovadas na data de balanco.

Os ativos por impostos diferidos s6 sdo registados até ao montante em que seja provavel a sua
recuperabilidade, o qual & determinado com base em projecdes de evolugio futura do negécio.

Julgamentos e estimativas

As estimativas foram determinadas com base na melhor informagao disponivel a data da preparagdo
das demonstrages financeiras e com base no melhor conhecimento e na expertidncia de eventos
passados e/ou correntes. No entanto, poderfio ocorrer situages em periodos subsequentes que,
ndo sendo previsiveis & data, ndo foram consideradas nessas estimativas. As alteragdes a essas
estimativas, que ocorram posteriormente & data de aprovagéo das demonstragdes financeiras, serdo
corrigidas em resultados de forma prospetiva, conforme disposto pelo IAS 8.

As principais estimativas e os pressupostos relativos a eventos futuros incluidos na preparagéo das
demonstragdes financeiras sdo descritos nas corrgspondentes notas anexas,

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 reflste
na capacidade de proje¢fo de fluxos de caixa e rendibilidades. A politica de gestdo dos riscos
financeiros do Grupo, subjacente a uma perspetiva de continuidade das operagbes no longo prazo,
procura minimizar eventuais efeitos adversos decorrentes dessas incertezas.

i. Risco de faxa de cdmbio

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

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

A exposicdo do Grupo ao risco de taxa de cambio advém, maioritariamente, do facto de parte da
faturagéo ser efetuada em moeda estrangeira (USD), a gual regularmente {em fungdo do momento
da faturagéo) é transformada em Euros.

Face & reduzida dimens&o dos saldos e transagbes em moeda estrangeira nédo foram efetuadas
andlises de sensibilidade as variagdes da taxa de cambio.

il. Risco de liquidez

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

A exist&ncia de liquidez no Grupo implica que sejam definidos pardmetros de atuagio na fungéo de
gestdio dessa mesma liquidez que permitam maximizar o retorno obtido e minimizar os custos de
oportunidade associados a detencio dessa mesma liquidez, de uma forma segura e eficients.

A gestdo 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 definidos
para tal, ainda que nfo previstos; (i) Seguranga, ou seja, minimizar a probabilidade de
incumprimento no reembolsc de qualguer aplicagBo de fundos; e (jii) Eficiéncia financeira, isto é,
garantir gue o Grupo maximiza o valor / minimiza o custo de oportunidade da detengéo de liquidez
excedentaria no curto prazo.
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A maturidade das aplicacbes a realizar deverd coincidir com os pagamentos previstos (ou ser
suficientemente liquida, no caso de investimentos em atives, para permitir liquidagdes urgentes e néo
programadas), incluindo uma margem para cobrir eventuais erros de previsdo. A margem de erro
necessaria dependerd do grau de confianga na previsdo de tesouraria e serd determinado pelo
negocio. A fiabilidade das previsGes de tesouraria ¢ uma varidvel determinante para calcular os
montantes e prazos das operagdes de tomada de fundos/aplicagdes no mercado.

ifi.  Risco de crédito

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

1.13.Rédito e especializacio de exercicios

O rédito é reconhecide como segue:

- na atividade de corretagem, o Grupo reconhece o rédito no momento da efetivacdo das
transagdes intermediadas;

- na atividade de gestio de patrimonios, 0 Grupa recenhece o rédito das comissGes variaveis e
fixas mensalmente, apesar de 0 seu calcuio ser efstuade de acordo com a rentabilidade anual
das carteiras e com o capital médio ponderado, sendo ajustado em conformidade com 0s valores
anuais das mesmas.

As restantes receitas e despesas sdo reconhecidas de acordo com o principic da especializa¢do de
exercicios pelo qual as receitas e despesas s&o reconhecidas & medida em que sdo geradas,
independentemente do momento em que sfo recebidas ou pagas. Assim, 0s custos e proveitos séo
registados a medida que sdo gerados, independentemente do momento do seu pagamento ou
recebimento (Nota 8).

Os custos e proveitos cujo valor real ndo seja conhecido s3o0 estimados com base na melhor
avallagdo dos Conselhos de Administragio das empresas do Grupo.

1.14. Alivos e passives contingentes

Os passivos contingentes séo dsfinidos pelo Grupo como (i} obrigages possiveis que surjam de
acontecimentos passados e cuja existéncia somente sera confirmada pela ocorréncla, ou ndo, de um
ou mais acontecimentos futuros incertos nfo totalmente sob o controlo das empresas ou (ii)
obrigagdes presentes que surjam de acontecimentos passados mas que ndo s@o reconhecidas
porque ndo & provavel que um fluxo de recursos que afete beneficios econémicos seja necessdrio
para liquidar a obrigagfo ou a quantia da obrigagdo ndo pode ser mensurada com suficiente
fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstracdes financeiras consolidadas do
Grupo, sendo 0s mesmos objeto de divulgagdo, a menos que a possibilidade de uma saida de
fundos afetando beneficios econdmicos futuros seja remota, caso este em que néo sdo sequer
chjeto de divulgacdo.

Os ativos contingentes séo 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
ndo totalmente sob o controlo do Grupo.

Os ativos contingentes n&o séo reconhecidos nas demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo
mas unicamente objeto de divulgagdo quando é provével a existéncia de um beneficic econdmico
futuro.

1.15.Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apés a data do balango que proporcionem provas ou informagdes adicionais
sobre condigbes que existiam & data do balango ("adjusting events”) sdo refletidos nas
demonstrages financeiras consolidadas do Grupo. Os eventos apds a data do balan¢o que sejam
indicativos de condigbes que surgiram apds a data do balango ("non adjusting events”), quando
materiais, sdo divulgados no anexo as demonstracdes financeiras consolidadas.
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2.  PERIMETRO DE CONSOLIDACAQ

As empresas incluidas na consolidagdo pelo método integral, respetivas sedes, percentagem efetiva de
detengao do capital e atividade desenvolvida em 31 de dezembro de 2014 & 2013, s80 as seguintes:

DCenominagdo social Sede efezet{::zt:iz:ital Actividade
Golden Actives — 5.G.P.S., S.A. Porto Empresa-mée Sociedade gestera de participagdes sociais
Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. Forto 100% Sociedade corretora
3. DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO
Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica tem a seguinte composicao:
2014 2013
Disponibilidades de terceiros:
BNP 3.088.319 3.186.509
Banco Comercial Portugués, S.A. 1.415.079 77.788
Saxo Bank A/S 1.300.019 2.475.131
Novo Banco, S.A. 1.197.125 618.792
Lombard Cdier 1.048.122 -
Banco Invest, S.A. 855,406 1.505.474
Banco Fincor 711.785 -
Banco BF, S.A. 246,228 24.081
Caixa Geral de Depositos, S.A. 229634 181.275
Bance BIC 171.507 -
Banco Santander Totta, S.A. 90.873 1.150
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona "La Caixa" 84.965 82.388
Branque Privés Edmend de Rothscild Europe, S.A. 65.442 3.719.543
Montepic Geral 55.250 16.503
L.J. Carregosa, S.A. 50.555 50.678
Banif Banco Internacional do Funchal, S.A. 6.404 21.201
Banco BEST, S.A. 5.916 5.916
MF Global 1.551 4.351

Banco Portugués de Negdcios, S.A. - 25.812

10.633.269 11.997.291

Disponibilidades da Sociedade:

Nove Banco 27.482 352.973
Banco Conmercial Portugués, S.A. 14.721 20.975
Banco Invest, S.A. 14.387 3.393

56.5980 386.342

10.689.850 12,383.633

As disponibilidades de terceiros {clientes) registadas no balango da Sociedade néo lhes conferem o direito
a qualguer remuneragdo. Em 31 de dezembro de 2014, do total de disponibilidades de terceiros o
montante de 2.068.087 Euros (2.308.919 Euros em 2013) refere-se a depdsitos & ordem expressos em
délares {USD) estando a maior parte do remanescente expresso em Euros.

Em 31 de outubro de 2011 a instituicdo financeira MF Global foi declarada insolvente. A essa data a
Empresa detinha um valor em depésitos & ordem, por conta dos seus clientes, no montante de 20.000
ddlares dos Estados Unidos. De Imediato, a 3 de novembro de 2011, o Conselho de Administragiio da
Sociedade efetuou uma reclamagéo junto do administrador judicial com vista a liquidagdo do valor em
causa tendo este foi informado que estavam a ser adotados todos os procedimentos com vista a

-8-
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segregagéio de ativos de clientes e da MF Global, 4 tomada de controlo desses ativos e ao apuramento
dos valores devidos aos cligntes. A 3 de maio de 2012, a 30 de agosto de 2013, em 24 de abril de 2014 ¢
em 24 de novembro de 2014 a Golden Broker recebeu quatro transferéncias bancarias que permitiram
reduzir o valor em causa. Aplicando a taxa de cadmbio Eur/Usd de 31.12.2014 resulta num valor por
receber de cerca de 1.551 Euros. E do entendimento do Conselho de Administragdo que o valor
reclamado e ainda em falta sera recuperado e dai ndo advirdoe perdas para os seus clientes.

APLICACOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de dezembro de 2014, esta rubrica & constituida por dois depdsitos a prazo préprios: [} um na
instituigdo financeira Novo Banco, S.A. no montante de 225,000 Euros, o qual vence juros a taxas de
mercado e tem o seu vencimento em novembro de 2015 e, ii} um na instituicdo financeira Banco
Comercial Portugués, S.A. no montante de 150.000 Euros, o qual vence juros a taxas de mercado e tem o
seu vencimento em junho de 2015.

Em 31 de dezembro de 2013, esta rubrica é constituida por quatro depdsitos a prazo proprios: i) dois na
instituigdo financeira Bance Espirite Santo, S.A. um no montante de 500.000 Euros, e outro no montante
de 250.000 Euros, os quais vencem juros a taxas de mercado e t8m o seu vencimentoc em junho de 2014
g, ii) dois na instituigdo 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.

ATIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica tem a seguinte composigao:

2014 2013
Instrumentos de divida
Obrigagbes de emissdes publicas nacionais - taxa fixa 27.334 24914
Obrigagdes de emissdes publicas internacionais - taxa fixa 967.908 -
995.241 24.914
Instrumentos de capital
Titilos n&o cotades de emissores nacionais 96.250 96.250
Frestacdes suplementares 6.250 6.250
102.500 102.500
1.097.741 127.414

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, as obrigacfes detidas podem ser detalhadas como se segue:

Valorde Valordse
Valor Cotagéo balango balango Custc de
Tftulos Quant/dade  nominal 3112204 3112.201 3112.2010 aquisicio
Obrigag&ss do Tascuro - OT 4,35%2010/2017 2500000 0Q01€ 108,335% 27334 2484 24,668
Obrigagdes do Tesouro - RAGB 3,5%2007/2016 60.000.000 001€ 11885% 811310 - 620.725
Obrigacdes do Tescuro - RAGB 3,50%201% 35000000 C01€ 1D1885% 356.597 - 361900
995.241 24.0%

Em 31 de dezembro de 2014, as obrigagbes encontravam-se registadas ao seu justo valor com base na
cotagdo naquela data fornecida pela Bleomberg Finance L.P.

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, as Obrigagdes do Tesouro — OT 4,35 2010/2017 estavam dadas em
garantia para cobertura de responsabilidades potenciais no ambito do Sistema de Indemnizagio de
Investidores (Nota 25).

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, os ativos financeiros disponfveis para venda — "Instrumentos de
Capital” correspondem a uma participagao de 5% no capital social da Golden Assets — Sociedade Gestora
de Patrimoénios, S.A. no valor de 102.500 Euros, dos quais 6.250 Euros se referem a prestagbes
suplementares.
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Conforme a politica definida na Nota 1.2. a) ii), este investimento encontra-se registado ao seu custo de
aquisicdo, sendo entendimento do Conselho de Administracfo gque o mesmo n&o excede o seu valor
estimado de realizagdo. Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a principal informacéo financeira relativa a
este investimento é como segue:

Capital Resultado Total de

Ativo Proprio liquido proveitcs
2014 2.421.316 1.793.258 7.628 4.145.950
2013 2594795 1.780.789 10.341  3.902.915

6.  ATIVOS TANGIVEIS E ATIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013, o movimento ocorrido nas rubricas
“Ativos tangiveis' e “Ativos intangiveis”, bem como nas respetivas amortizagBes e perdas de Imparidade
acumuladas, foi o seguinte;

204
Ativo bruto
Transferénclas
Rubricas Sakio Inicial Aumentos Alienagiies g abates Saldo final

Ativos intangiveis:
Slstemas de tratamento automatico de dados 03.972 123 - - 05.085

03.972 1123 - - 15,085
Ativos tangiveis:
Obras em imédvels arrendados 294.633 - - - 294.633
Mohbilidrio e equipamento 33.929 . - {472) 33.457
Equipamento info rmatico ¥3.700 5443 - - *9.43
Equipamento de transmisséc 30741 589 - - 31330
M aterial de transporte 34.000 - - - 34.000
Equipamento de seguranga 1865 - - - 1865
Eguipamento de ambiente 1854 - - - 1854
Patriménio artlstico 02 - - - 02

54094 5.443 - (472) 546.474

644.886 5.443 - (472) 551569

201
Amortizagh es e perdas de Imparidade
Transferénclas
Rubricas Saldo inicial Reforgos Alienagfes g ahates Saldo final

Ativos intangiveis;
Sistemas de tratamante aute mético de dades 03972 374 - - 04.246

03972 374 - - 104.346
Ativos tangfveis;
Obras em mdvels arrendados 154.794 21301 - - 176.005
Maobiliario & equipamento 31765 187 - - 32.962
Equipamento informatico 137.882 5.020 - - "2.902
Equipamento da transmisséo 29.360 1380 - - 30.741
M aterial de transporie 7.001 8.500 - - 25601 i
Eguipamente de seguranga 1865 - . “ 1865 :
Equipamento de amblente 1854 - - - 1854

374521 37.399 - - 41880

478.493 37,772 - - 516.265
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201
Ailvo bruto i
Transferéncias .
Rubticas Saldo Inicial Aumentos Alienagdes o abates Saldo final
Ativgs intangivels;
Sistemas de tratamento automaético de dados 03972 - - - 03.972
: 03.972 - - - 103872
Alivos tangiveis:
Chbras em imdveis arrendados 294.633 - - - 204633
Mobliiaric e equipamento 35,073 232 - {1377) 33.929
Equipamento informatico 135.862 7838 - n 13.700
Equipamento de transmisséc 30.741 - - - 30,741
M aterial da transporte 131000 - - (97.000) 34.000
Equipamento de seguranga 1865 - - - 1865
Equipamento de ambiente 1854 - - - 1864
Fatrimanio artistico 2 - - - 102
831220 8.071 - (98.377) 540.914
735.192 8.071 - {28.377) . §44.886
2013
Amarnizagies e perdas de Imparidads
Transferéncias
Rubricas Saldo iniclal Raforges Alienagtes o abates Saldo final
Adivas intangiveis:
Sistemas de tratamento auto matico de dados 02504 1468 - - 03.972
102504 1468 - " 103.072
Atlvos tanglvais:
Qbras em imdvels arrendados 183.077 21717 - - 164.794
Mohiliario e equipamento 31180 1062 - {1377) 31765
Equipamento informético 130.894 5.988 - - 137.882
Equipamanto ds transmisséo 27980 1380 - - 29,360
M ateria! de transports 81250 563 - (r8.813) 7.004
Equipamanto ds sequranca 1865 - - - 1865
Equinamento de ambiente 1854 - - - 1854
408.100 18.610 - {80,189} 374.520
510.604 48.077 - (80.189) 478.492

7.  ATIVOS E PASSIVOS POR IMPOSTOS SCBRE O RENDIMENTO

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

Em 31 de dezembro de 2014 & 2013, os atives por impostos correntes sdo como segue:

2014 2013
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colstivas 21.607 -
Retengéo na fonte 21.659 -
Pagamentos por conta 5.946 - !
49.212 - i

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, os passivos por impostos correntes séo como segue:

2014 2013
mposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas - (1.866)
Estimativa de imposto cerrente do exarcicio - (38.350)
- (40.276)

Nos exercicios de 2014 e 2013, a Sociedade e sua filial encontravam-se sujeitas a tributagio em sede de
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas {IRC) e correspondente derrama, e a taxa de imposto
agregada foi de 24,5% e 26,5%, respetivamente.

-11 -
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NEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBROC DE 201

Nos termos da legislag8o em vigor os prejufzos fiscais so reportaveis durante um periodo de doze anos
ap0s a sua ocorréncia e suscetiveis de dedugso a lucros fiscais gerados durante esse perioda.

De acordo com a legislagédo em vigor, as declaragdes fiscais estéo sujeitas a revisdo e correg¢éo por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos {cince anos para a Seguranga Soclal) e, deste
modo, as declaragtes fiscais da Sociedade e da sua filial dos anos de 2011 a 2014 poderée vir ainda a
ser sujeitas a revisio.

A Administrac8io das Sociedades entende que as eventuals corregfies resultantes de revisbesfinspegdes
por parte das autoridades fiscals aquelas declaragbes de impostos néo terdo um efeito significative nas
demonstragdes financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014 e 2013.

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

A reconciliagio entre a taxa nominat e a taxa efetiva de imposto verificada nos exercicios de 2014 e 2013
pode ser demonstrada como segue:

2014 2013
Taxa Imposta Taxa Imposto
Resultados antes de impostos (388.818) 193.233
Imposto apurado com base na taxa nominal 24,50% - 26,50% 51.207
Tributagao autdnoma 24.133 17.933
Qutros 787 232
Imposto apurado com base na taxa efetiva -6,41% 24.920 35,90% 60.372
Do qual;
- Imposte corrente 24.920 69.372

OQUTROS ATIVOS E OUTROS PASSIVOS

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a rubrica “Outros ativos” pode ser detalhada como segue:

2014 2013
Devedores diversos:

Devedores por operagées em derivados - conta margem 1.612.521 1.517.512
Devedores por operagfes sobre valores mobilidrios - imparidade - (39.684)
1.612.521 1.477.828
Rendimentos a receber ' 35.476 469

Despesas com encargo diferido:
Licengas de softw arg 2.404 2.231
Rendas 14.000 9.000
Qutros 13.935 258.548
30.339 269.779
Contas a regularizar - 24212
Outros devedores 8.901 27.582

Qutros ativos - Sector Publico Administrativo:
Imposto sobre o valor acrescentado a recuperar - 26.861
1.687.237 1.826.741

-19 -
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Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a rubrica "Outros passivos” pode ser detalhada como segue:

2014 2013
Fornecedores e cutros credores
Credores por cperagfies emderivados - conta margem 1.612.521 1.517.512
Credores por cperagdes sobre valores mobiliarios 10.565.796 11.807.756
Fornecedores 39.394 127.256

12.217.713 13.452.524

Encargos a pagar

Comissdes 17.679 38.234
Remuneragdes 48.634 63.460
Qutros custos administrativos 18.653 18.045

84.966 119.740

Qutros passivos - Sector Plblice Administrativo
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares

Retengaag na fonte 34.227 19.455
Contribuicbes para a seguranga sociai 12.364 8.617
Imposto sobreo Valor Acrescentado a pagar 158 -
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas - 1.866
Imposto do selo 1.194 1.996

47.942 31.934

12.350.622 13.604.198

As rubricas "Devedores por operagbes em derivados — Conta margem” & “Credores por operagdes em
derivados — Conta margem” respeitam aos depdsitos obrigatdrios de margem efetuados pelo Grupo,
relativamente a operagbes sobre derivados ordenadas pelos seus clientes. Adicionalmente, o Grupo exige
dos respetivos clientes a constituigdo de depdsitos de margem obrigatdrios de igual montante. Estes
montantes ndo t&m maturidade definida.

A rubrica do passivo “Credores por operagdes sobre valores mobilidrios” corresponde acs saldos a pagar
pelo Grupo aos seus clientes, relativamente aos fundos que estes colocam na mesma e que ainda ndo
foram utilizados na realizag8o de operagdes sobre valores mobilidrios {altura em que serdo convertidos
em titulos e registados apenas em rubricas extrapatrimoniais).

OUTROS PASSIVOS SUBORDINADOS

O saldo da rubrica “Outros passivos subordinades” em 31 de dezembro de 2014 e 2013 refere-se a
empréstimos subordinados no montante de 160.000 Euros, obtidos junto dos acionistas da Sociedade, os
quais nfo vencem juros, tendo sido celebrados por prazo indeterminado.

CAPITAL

Em 31 de dezembro de 2014 & 2013, o capital da Sociedade estava representado por 100.000 agdes
nominativas, com o valor nominal de cinco Eures cada, integralmente subscrito e realizado.

OUTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, o saldo desta rubrica refere-se a prestagdes suplementares
realizadas pelos acionistas da Sociedade, no montante de 5.000 Euros. As prestagBes suplementares néo
vencem juros € so poderdo ser restituidas aos acionistas se o total do capital proprio da Sociedade néo for
inferior ac somatédrio do capital e reserva legal.

MOVIMENTOS NO CAPITAL PROPRIO

C movimento verificado no exercicio nas rubricas de capital proprio € evidenciado na demonstragéo de
alteractes do capital préprio.

-13 -
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A legislagdo vigente para o setor bancario, aplicavel 2 Socledade Golden Broker — Sociedade Corretora,
S.A., determina que a reserva legal seja anualmente reforgada em, pelo menos, 10% do lucro liquido
anual, até & concorréncia do capital. Relativaments & Sociedade Golden Actives — SGPS, S.A. a
legislagio comercial vigente determina que a reserva legal seja anualmente reforgada em, pelo manos,
5% do lucro liquido anual, até atingir 20% do capital. A reserva legal s6 pode ser utilizada para aumentar o

capital ou para absorver prejuizos acumulados.

A variac3o registada na rubrica ‘Reserva de reavaliagdo de juste valor’ no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2014 diz respeito & valorizag&o ao justo valor dos ativos financeiros disponiveis para venda

(Nota 5).

O valor registado na rubrica "Outras reservas e resultados transitados” inclui 49.896 Euros relativos a
diferenga entre o custo de aquisic8o e o valor liquido dos ativos e passivos da filial Golden Broker & data

da aquisigdo (Nota 1.1).

13. JURQOS E RENDIMENTOS E JUROS E ENCARGOS SIMILARES

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, estas rubricas tém a seguinte composig&o:

2014 2013
Juros e rendimentos similares:

Depositos a ordem e a prazo 7.193 4375
Juros de operacdes em instituicdes de crédito 18.235 35.021
Qutros juros e rendimentos simlares 16.008 1.778
41.436 41173

2014 2013
Qutros juros e encarges similares (Nota 21) (996) (1.173)
(996) (1.173}

14, RENDIMENTOS DE SERVICOS E COMISSOES

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, estas rubricas tém a seguinte composi¢o:

2014 2013
Atividades de corretagem:
Comissdes corretagem - fora de bolsa 1.197.766 1.234.436
Comissdes de corretagem - bolsa 744.733 1.568.653
Outras comissdes 2.064 2.818
1.944.563 2.805.907
Atividades de gestic de ativos:
Depésito/Guarda de valores - 14
Comissdes de gestéo 60.515 49.624
Comissdes de performance £53.509 9,002
Comissdes de consulteria 32.880 63.939
146.904 122,579
2.091.467 2.928.486

15, DISTRIBUICAO DOS PROVEITOS POR MERCADOS GEQGRAFICOS

QOs proveitos registados na demonstracio dos resultados dos exercicios findos em 31 de dezembro de
2014 e 31 de dezembro de 2013 foram, maioritariamente gerados por servigos prestados a clientes

sedeados no mercado nacional.

-14 -
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GOLDEN ACTIVES — SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.
ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

{(Montantes expressos em Eurcs arredondados & unidade)}

16. ENCARGOS COM SERVICOS E COMISSOES

Em 31 de dezembro de 2014 & 2013 esta rubrica tem a seguinte composigéo:

2014 2013
Atividades de corretagem:
Cemissdes de corretagem {785.829) (973.506)
Atividades de gestfio de ativos:
Comissdes de gestio (477.607) (601.037)
Servicos bancérios (33.296) {32.563)

{1.296.732)  (1.607.107)

17. OUTROS RESULTADOS DE EXPLORAGAQ

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica tem a seguinte composigao:

2014 2013
Imposto sobre o Valor Acrescentado suportado (49.538) {42.459)
Contribuigdes para o sistema de indemnizagdes (2.730) (8.449)
Cutros custos {99.411) (64.774)

(151.679) (115.682)
Outros ganhos & rendimentos 18.611 85.112
QOutros resultados de expicragao (133.068) (30.570)

18. CUSTOS COM O PESSOAL

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica tem a seguinte composigéo:

2014 2013
Remuneragdes dos érgédos de gestdo (Nota 19) 67.818 76.837
Remuneracgbes dos colaboradores 318.438 302.328
Encargos socials obrigatorios 02.689 80.656

478.946 459.821

O quadro de pessoal do Grupo, em 31 de dezembro de 2014 e 2013, pode ser resumido como segue:

2014 2013
Com funcdes administrativas de enquadramento:
Administradores - Executivos 2 2
Diretores - 0
Passoal técnico 10 11
Pessoal administrativo 1 1
13 14
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GOLDEN ACTIVES — SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGOES SOCIAIS. S.A.

ANEXQ AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

(Montantes expressos em Euros arrsdondados a unidade)

19. REMUNERACGES E OUTROS ENCARGOS ATRIBUIDOS A0S MEMBROS DOS ORGAQS SOCIAIS

Nos exercicios de 2014 e 2013, as remuneragdes & outros encargos correntes atribuidos ac Canselho de
Administrag&o ascenderam a 67.818 Euros e 76.837 Euros, respetivamente {Nota 18).

As remuneracgdes atribuidas aos membros do Conselho de Administragfio durante os exercicios findos em

31 de dezembro de 2014 e 2013 podem ser discriminadas como segue:

2014 2013
Alexandre Mota 63.415 52.087
Antdnio Nunes da Silva 4.403 -
Fernando Pereira - 15.750
Helena Coelho - 4.500
Alfredo Menezes - 4,500
67.818 76.837

O Fiscal Unico do Grupo ¢ a Patricio Moreira & Valente, SROC, Lda. e auferiu, durante o exercicio findo
em 31 de dezembro de 2014, uma remuneragao global de 9.800 Euros relativa a servigos de reviséo legal

de contas.

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, ndo existiam adiantamentos ou créditos concedidos a membros dos
Orgéos sociais nem compromissos assumidos por sua conta a titulo de garantia.

20. GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica tem a seguinte composicéo:

2014 2013
Servigos especializados 273.380 262.516
Rendas e alugueres {Nota 21} 156,249 140.186
DeslocagGes & gstadas 87.618 83.018
Comunicagbes e despesas 37.648 43.492
Rendas de locag8o operacional 17.750 22.519
Fublicidade (Nota 21) 11.123 20.366
Qutros 30.322 52.116

614.090 623.212

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 foi reconhecido como custo do exercicio o
montante de 156.249 Euros (162.704 Euros em 31 de dezembro de 2013) relative a rendas pagas a titulo

de contratos de locagdo operacional em que o Grupo age como locatario.

Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2014 e de 2013, o Grupo tinha celebrado, como locatério,

contratos de locagio operacional, cujos pagamentos minimos de locagdo se vencem como segue:

2014 2013
Venciveis em
N+1 renovavel automaticamente 150.000 120.000
N-+1 22.040 33.315
N+2 4.352 22.040
N+3 11.465 4.352
N+4 - 11.465
N+5 - -
Apos N+5 - -

187.857 191170
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GOLDEN ACTIVES — SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.
ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

{Montantes expressos em Eurcs arredondadoes a unidade)

21. ENTIDADES RELACIONADAS

b

Os principais saldos mantidos com outras empresas do grupo Golden Actives e outras entidades

relacionadas, em 31 de dezembro de 2014 ¢ 2013 eram os seguintes:

Quires passivos (Credores por operagbes sobre valores mobilidrios)
Golden Assets - Sociedade Gestora de Patrimdnios, S.A. (contas extrapatrimoniais}  8.346.508

2014 2013
7.113.663
8.346.508 7.113.663

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e 2013, as transagdes realizadas com ouiras
empresas do Grupo Golden e empresas relacionadas detidas por acionistas comuns foram como segue:

3112204
Goldan
Solld Golden Rigorosa _ Vasco Golden
Assets Assats condigio Cn::JEZ::;aLda Vintageburge  UPFINANCE Freitas Actlves G
Rendas e alugueres {Nota 20} {162.500) -
Custas com cedancia de pessoal - (1850} -
Juros suporiados {Nota 8) - - - - (1656)
Comissdas supoartadas . (7.8%) (22.976) {71100) - -
Servigos especiaiizados - - (438} - - - (30.000)
Comlssdes recebldas - 445,386 - -
Randimantos relativos a cedéncia de
pessoal - 8.000
3112.2013
) Golden
Geld Vi
Solid eicen Comorate-  Vintageburge UPFINANCE  M2°¢C
Assets Assets Freitas
Consultores, Lda
Reandas 2 alugueres (Nota 20} (19.500) - - -
Custos com cedéncia de pessoal - {36.000) (1800) - -
Comissdes suportadas - (50.000) - {12.043) (24.433) (89957)
Comissdes recobidas - 261544
Rendimentos relatives a cedéncia de
pessoal - £.000 - -

22. RESULTADOS POR AGAO

Os resultados por agao dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013 foram calculados em

fungdo dos seguintes montantes:

2014 2013
Resultade para efeitos do célculo do resultado por agéo liquido e diluido (413.736) 123.861
Nimera médio penderado de agies para efeitos de calculp do resultado
liguido por agdo basico e diluido 100.000 100.000
Resuliado por agéo:
Basico {4,14) 1,24
Diluida (4,14) 1,24

23. APROVACAQ DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As demonstragbes financeiras consolidadas foram aprovadas pelo Conselho de Administracéo e
autorizadas para emissdo em 20 de marge de 2015. A sua aprovagdo final estd ainda sujeita 2

concordancia da Assembleia-geral de Acionistas.
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GOLDEN ACTIVES — SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGOES SOCIAIS, S.A,
ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSCLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

{Montantes expressos em Eures arredondadaos & unidade)

24, RUBRICAS EXTRAPATRIMONIAIS

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, estas rubricas tém a seguinte composigéo:

2014 2013
Compromissos perante terceiros:
Responsabilidade potencial para com o Sistema de
Indemnizagdo aos Investidores 33,538 23.105
Responsabilidades por prestagdo de serviges:
Deposito e guarda de valores (Nota 1.2 h.i) 29.274.687 38.392.632
Valores administrados pela instituigdo (Nota 1.2 h.ii} 5.308.640 6,736.799

34.673.327 45.129.430

Em 31 de dezembro de 2014 & 2013, o saldo da rubrica “Responsabilidade potencial para com o Sistema
de Indemnizagbes aos Investidores” corresponde ac compromisso irrevogavel que a Golden Broker
assumiu, por forga da lei aplicavel, de entregar aquele sistema, em caso de acionamento deste, os
montantes necessarios para financiamento da sua quota-parte nas indemnizagdes que forem devidas aos
investidores.

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, para garantir o eventual pagamento destas responsabilidades, a
Sociedade tinha dado em penhor a sua carteira de investimento em Obrigagtes do Tesouro cujo valor de
mercado em 31 de dezembro de 2014, ascende a 27.334 Euros (Nota 5).

A rubrica “Depésito e guarda de valores” reflete o saldo dos titulos em custodia, de clientes, entregues a
guarda da Golden Broker, os quals sdo depositados em diversas instituigdes bancérias (titulos com
existéncia fisica) e na CVM — Central de Valores Mobiliarios (titulos desmaterializados).

Os ativos geridos, em 31 de dezembro de 2014 e dezembro de 2013 apresentam o seguinte detalhe:

2014 2013
Agdes 2.042.782 4.829.080
Fundos de investimente imobiliario 306.238 349.869
Qutros 3.042.620 4.557.850

5.398.640 6.736.799

Estes ativos sao valorizados de acordo com os critérios descritos na Nota 1.9,
Os ativos geridos pela Sociedade incluem cerca de 670.000 Euros de titulos do Grupo BES e 980.000
Euros de titulos da Liminorke.

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, os “Fundos de investimento mobiliarios” sfio, essencialmente,
compostos como segue:

2014 2013
Quantidade  Valor unitario Total Quantidade Valor unitario Total
Hayman Capital 252 1.022,46 257.844 319 911,39 290,524
Atmesphere Low Vol 428 113,16 48.394 516 110,10 56.785
Winton Class HE - - - 23 112,46 2.560
306.238 349.869

O Conselho de Administragio
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GOLDEN

ACTIVES, 5.G.P.S.

Nota: a Politica de Remuneragio dos Membros dos Orgdos de Administragdo e de
Fiscalizagfo da Golden Actives mantém-se idéntica a que foi aprovada em 28 de Margo de
2013, e ja objeto de divulgagao nos Relatérios de Gestéo relativos aos exercicios de 2012

e 2013. Por esse motivo, procede-se de seguida, para os efeitos previstos para as normas

legais aplicaveis, a divulgacdo da mencionada Politica de Remuneracédo que faz parte
integrante, como anexo, do Relatdrio de Gestio relativo ao exercicio de 2014,

POLITICA DE REMUNERAGAO
DOS MEMBROS DOS ORGAOS DE ADMINISTRAGCAO E DE FISCALIZAGCAO
DA GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A. '

Nos termos e para os efeitos dodispostono 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 28 de dezembro, € a seguinte
a politica de remuneragéo dos membros do Conselho de Administragéo e do Fiscal Unico
da GOLDEN ACTIVES - SGPS, §.A. (Golden Actives).

A politica de remuneragbes dos érgdos sociais da Golden Actives tem em atengdo que os
membros desempenham fungdes nas sociedades participadas, sendo af remunerados de acordo
com as Politicas de Remuneragtes divulgadas nos respetivos Relatorics de Gestéo de 2014,

Deste modo, tais administradores ndoc sdo objeto de qualguer remuneracéo pelas fungées <
exercidas nesta sociedade.

Os membros do 6rgéo de fiscalizacdo tém uma remuneragdo exclusivamente fixa, determinada
em linha com os critérios e praticas utilizadas nas restantes sociedades do Grupo, atenta a
dimenséo da sociedade e © mercado onde se insere.

Porte, 27 de margo de 2015
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RSM Patricio, Moreira & Valente

Sociedade de Revisores Oficlals da Contas

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS
CONTAS CONSOQLIDADAS

1. Examindmos as demonstragbas financeiras da Golden Actives - Socledade Gestora de Participagbes
Socials, $.A., as quais compreendem ¢ Balango consolidado em 3t de dezembro de 2014, {que evidencia
um total de balango de 14.035.970 euros & um total de capital préprio de 1525.348 euros, inciuindo um
resuitade liguids negativo de 413738 euros), a Demonsiragdo censolidada dos resultados, &
Demonstragdo de alteracBes no capital préprio consolidados, 8 Demonstracdo consolidada dos fluxos de
caixa do exercicio findo naquela data, & o correspondente Anexo. Estas demonstracles financeiras
consolidadas foram preparadas em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas
Intreduzidas pelo Aviso n® 1/2005 do Banco de Portugal, as quals t8m por base as Normas Internacionals
de Relate Firanceiro em vigor, tal como adotadas pela Unido Europeia, com as excagBes referidas nos
Avlsos n®1/2005 e n® 4/2005 do Banco de Portugal.

RESPONSABILIDADES

2. £ da responsabitidade da Administragio a preparacio de demonstraches financeiras consolidadas que
apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicdo financeira da Empresa, o resultado consolidado
das suas operagBes, as alteragbes no capltal proprio consolidedo, bem como a adoglo de poiiticas ¢
¢critérios contabilisticos adequados & a manutenco de um sistema de controlo intarno apropriade.

3. Anossa responsabilidade consiste em expressar uma opinfdo profissional e independente, baseada no
r0sso exame daguelas demonstrages financeiras consolidadas.

AMBITO

4, 0 exame & que procedemos fol efetuado de acordo com as Normas Técnicas & as Direfrizes de
Revisin/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficlals de Contas, as quals exioem que o mesmo seja
planeado ¢ execuiado com o objetive de obter um grau de sequranca aceitdvel sobre se as
ttemonstraches financeiras consolldadas estdo isentas da distoredes matarialmante relevantes. Para
tante o referido exame incluiu;

- @ verificacdo. numa base de amostragem, do suporte das guantias ¢ divulgagbes constantes das
demonstraces financeiras consolidadas ¢ a avallagao das estimativas, baseadas em jufzos e critésios
definidos pela Administracio, utiiizadas na sua preparagdo;

- & apreciagdo sobre se sdo adequacas as polfticas contabilisticas adotadas ¢ a sua divulgagdo, tendo
e conta as clreunsténclas,

- & verificacdo da aplicabiiicdade do principio da continuidade; &

- apreciacao sobre se & adequada, em termos globais, & apresentacdo das demonstragtes financeiras
cansolidadas,

Patricio, Mureira, Yaloide & Associades, SROC, LDA Pt o, Wocdire, valenle & Assorfadis, SROC, L0A 6 uma firma indepindents,
A, o Brasih, 15419 THO-1Z LISBOA (Sede) gl da RS Indernatinual, RS Internationst & & fenominacin 1 uma
T+351 7 3853860 Fr <351 21 3561 952 £ geral lishoa@smipt rede idernaclonal de enliades fwldicas independentes gue prestam
Rua ¢a Saudade, 15230 4150-682 PORTO servicos profissionals de contabilidade » censultadoria, RSM Internalions) wie
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RSM Patricio, Moreira & Valente

Sociadade de Revisores Oficials de Contas

5. 0 nosso exame abrangeu também a verificacéo da concordéncla da informagde financeira consclidada
constante do refatdrio de gestdo com as demonstragdes financelras consolidadas.

6. Entendemos que o exame efetuado proporciona uma base aceltdvel para a expressdo da nossa opinido.
OPINIAQ

7. tm nessa opinido, as referidas demonstracBes financeiras consofidadas, apresentam de forma
verdadeira ¢ apropriada, em fodos os aspelos materialmente relevantes, & posicho financeira
consofidada da Golden Actives - Sociedade Gestora de Participactes Sociais, S.A., em 31 de
dezembro te 2014, o resultado consolidado das suas operacBes e 4s alteracSes no capital proprio
consolidado na exercicio findo naguela data, em conformidade com os principlos geralmente aceites.

RELATO SOBRE OS REQUISITOS LEGAIS

8. [ também nossa opinido que 2 informacdo constante do relatério de gestio & concordante com as
demonstragtes financeiras do exercicio,

Porte, 20 de margo de 2015

ol AT

PAZ@?{G, MOREIRA, VALENTE & ASSOCIADGS, SRO.C, LDA
Representada por José Carlos Nogueira Faria e Matos (ROC n® 1034}




RSM Patricio, Moreira & Valente

Socledade de Revisores Oficlais de {ontas

RELATGRIO E PARECER DO FISCAL UNICO
CONTAS CONSOLIDADAS

Senhores Acionistas,

De acerdo com o disposto ni¢ n® 1 o artigo 508-D, do Codige das Sociedades Comerciais, foram-nos
apresentadas para exame as contas consolidadas do exercicio da dois mii e catorze da Golden Actives ~
Sociedade Gestora de Participagbes Soclals, S.A., que compreendem o balanco consolidado, a
demonstracio consolidada de resuitados, a demonstracdo das alterag8es do capital prépric consotidado, a
demonstra¢do consolidada dos fiuxos de caiva e 0 anexo, bem como o respetive relatério de gestdo.

Procedemos & apreciacio dos citados documentos, juntamente com a correspendents certificacio fegal
das contas gus agui se dé por reproduzida e com a qual concerdamos.

Foi deliberado emitir relatdrio e propor que as contas consolldadas e o relatdio consolidado de gestdo do

exercicio de 2014 sejam aprovados pefa assemblela geral @ que alude o artigo 3769 do Cédigo das
Socledades Comerciais.

Porto, 20 de margo de 2015

0 Fiscal Unico

E & ASSOCIADOS, SRO.C, LDA

PAégf&ﬁ, MOREIRA, VALENT
Refresentada por José Carlos Nogueira Farla e Matos (ROC n?1034)
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