GOLDEN yads

DISCIPLINA DE MERCADO

2010

Junho de 2010

PC/ C R.C. PORTO 507557514 - CAPITAL SOCIAL 500.000 EURO

AV. DA BOAVISTA, 2427/29 - 4100-135 PORTO - TEL.: 22615 5429 - FAX 22 615 5458 + INTERNET: WWW.GOLDENACTIVES.COM .



GOLDEN 7V @

ACTIVES, S.G.P.S.

1. INTRODUGAO

O presente documento tem subjacente uma dptica meramente prudencial visando dar
cumprimento ao disposto no Aviso n.° 10/2007 do Banco de Portugal referente a
Divulgagao Publica de Informacdes e considerando que as informagdes a disponibilizar
devem contemplar os riscos incorridos, atendendo a objectivos estratégicos e aos
processos e sistemas de avaliagdo instituidos na GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.
(doravante designada, abreviadamente, por Golden Actives), assumindo por referéncia o
final do exercicio de 2010.

A GOLDEN ACTIVES foi constituida em 25 de Outubro de 2006, e iniciou a sua actividade
nesse mesmo més, através da aquisicdo da participagdo social (100%) na Sociedade
financeira Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. (doravante, Golden Broker), incluida
na consolidagédo pelo método de integragéo global.

A GOLDEN ACTIVES né&o presta a Sociedade participada, quaisquer servigos; as
operagdes realizadas intra-grupo circunscrevem-se as operagbes de financiamento

(suprimentos e prestagdes suplementares) efectuados pela Sociedade-mée.

Deste modo, a actividade da GOLDEN ACTIVES fraduz-se, no essencial, no
acompanhamento da actividade da Sociedade participada, com vista a assegurar, ndo sé o
cumprimento dos racios (nomeadamente, prudenciais) a que se encontra sujeita, como
também que a Sociedade participada prossegue uma actividade compativel com os

objectivos tragados aquando da tomada da respectiva participagao.

A Golden Broker, no desenvolvimento da sua actividade, cultiva uma postura geral de
prudéncia e estabelece politicas para a gestdo dos principais riscos em que incorre,
merecendo uma atengdo especial todos os que se relacionam com a salvaguarda do
patriménio dos clientes.

2. DECLARAGAO DE RESPONSABILIDADE

PITAL SOCIAL 500.000 EURD

Relativamente a informagdo contida no presente documento, o Conselho de Administragao
da Golden Actives:

J
<+
n
I
in
2
S
A
o
=
o
&
G
o)
[
=




GOLDEN / 7[>

ACTIVES, S.G.P.S.

e Certifica que foram desenvolvidos todos os procedimentos considerados necessarios e
que, tanto quanto € do seu conhecimento, toda a informagao divulgada é verdadeira e
fidedigna;

e Assegura a qualidade de toda a informagédo divulgada, incluindo a referente ou com
origem na entidade englobada neste grupo econdomico (Golden Broker — Sociedade
Corretora, S.A.);

¢ Compromete-se a divulgar, tempestivamente, quaisquer alteragdes significativas que
ocorram no decorrer do exercicio subsequente aquele a que o documento se refere.

Mais informa que entre o termo do exercicio de 2010, a que respeita o presente documento

e a data da sua publicagdo ndo ocorreram quaisquer eventos considerados relevantes.

3. AMBITO DE APLICAGAO E POLITICAS DE GESTAO DE RISCO
3.1. Ambito de Aplicagio

Atendendo ao exposto, esta analise prudencial consolidada atendera essencialmente a
actividade que € desenvolvida pela Golden Broker. Os servigos de investimento prestados
pela Golden Broker centram-se nas actividades de recepgédo, transmiss&o e execugao de

ordens (corretagem), de gest&o de carteiras e de consultoria / research.
3.2 Politicas de Gestdo de Risco

O Conselho de Administragdo da Golden Actives & responsavel pela definigdo das politicas
e estratégias de risco e, bem assim, pela alocagédo de capital, seguidas pela Sociedade.

Atenta a sua estrutura organizativa a Golden Broker promove uma cultura de gestdo de
risco transversal e adequada a cada uma das suas areas. A fungdo de gestdo do risco
prevé a identificacdo, avaliagdo, monitorizagéo e controlo de todos os riscos materialmente
relevantes a que a Sociedade esta sujeita, com o objectivo de manter os seus niveis dentro
dos limites definidos pelo Conselho de Administragéo.

- CAPITAL SOCIAL 500.000 EURD

A fungdo de andlise de riscos da Sociedade é desenvolvida internamente pelo
Departamento Administrativo e Financeiro (DAF) da Golden Broker e aprovado pelo
Conselho de Administragado da Golden Actives.

ar
o
an
i
o]
=4
&=
=}
U
U
o
b=




GOLDEN /\/

ACTIVES, $.G.P.5.

A Golden Actives procede a identificagdo e avaliagdo dos riscos com base: (i) qualitativa —
em procedimentos de natureza interna que envolvem as areas da Sociedade com
responsabilidade em matéria de controlo; (ii) quantitativa — tendo presente os requisitos
constantes nas normas legais e regulamentares aplicaveis. Na sequéncia desta
identificacdo e avaliagdo, o DAF elabora relatérios, com vista a dotar o Conselho de
Administragdo da informagio necessaria a uma adequada decisdo, nomeadamente os
seguintes:

e Verificagdo dos requisitos minimos de fundos proprios e dos valores reportados na

Instrugdo 23/2007 do Banco de Portugal;

e Producdo de outros relatérios de natureza prudencial.

Adicionalmente, o Compliance, em colaboragdo com o DAF, adopta um conjunto de
procedimentos tendentes a prevenir a ocorréncia de factos ou ocorréncias que ndo
respeitem os principios e as regras, de varia indole, por que se rege a Golden Broker; em
especial assegura o cumprimento das normas prudenciais a que a Golden Actives e
Golden Broker se encontram sujeitas, através, entre outros, do acompanhamento e da
avaliagdo regular da adequagdo e da eficacia das medidas e procedimentos adoptados
para detectar qualquer risco de incumprimento das obrigagdes legais e deveres a que as
Sociedades se encontram sujeitas, bem como das medidas tomadas para corrigir eventuais

deficiéncias no respectivo cumprimento.

Esses procedimentos consistem, nomeadamente:
e Apoio, orientagdo, acompanhamento e avaliagdo dos actos de gestdo
administrativa, orgamental, financeira, patrimonial, operacional e de pessoal,
¢ Acompanhamento da implementagio das recomendacodes por si emitidas;
o Realizagio de diligéncias e elaboragao de relatorios por determinagéo do Conselho
de Administracédo.

Com vista a assegurar a prossecucdo dos objectivos de gestio adequado dos riscos a que
se encontram sujeitas, as Sociedades estdo dotadas de um conjunto de ferramentas
informaticas — cumprindo os standards de seguranga aplicaveis - capazes de recolher,
tratar e reportar a informagéo para o efeito relevantes.

+ CAPITAL SOCIAL 500.000 EURD

Tendo presente a actividade da Golden Broker e, em especial, o facto de esta néo ter

carteira propria, os factores de risco relevantes séo os seguintes: (i) Risco Cambial; (ii)

CRTO 507557514

Risco Operacional (nomeadamente no que diz respeito aos sistemas de informagao,

CR.C. P

compliance, legal, estratégico e de reputagdo); (iii) Risco de Mercado.
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(i) Risco Cambial: Consiste na probabilidade de ocorréncia de impactos negativos nos
resultados ou no capital, decorrentes das receitas em moedas estrangeiras;

(ii) Risco Operacional: Consiste na probabilidade de ocorréncia de impactos negativos
nos resultados ou no capital, decorrentes de falhas na analise, processamento ou
liquidagdo das operagbes, de fraudes internas e externas, da actividade ser afectada
devido a utilizagdo de recursos em regime de "outsourcing”, da existéncia de recursos

humanos insuficientes ou inadequados ou da inoperacionalidade das infra-estruturas.

Na abordagem ao risco operacional e de sistemas de informagdo, a Golden Broker tem
mantido procedimentos relativos a actualizagdo da sua politica de sistemas de backups,
seguranga informatica e actualizagdo dos demais procedimentos de controlo interno, de
forma a mitigar este risco, os quias sdo divulgados aos colaboradores e descritos no seu
manual de procedimentos.

Neste ambito a Golden Broker inclui:

e« O Risco de Sistemas de Informagdo: Consiste na probabilidade de
ocorréncia de impactos negativos nos resultados ou no capital, em
consequéncia da inadaptabilidade dos sistemas de informagéo a novas
necessidades, da sua incapacidade para impedir acessos nao autorizados,
para garantir a integridade dos dados ou para assegurar a continuidade do
negocio em caso de falha, bem como devido ao prosseguimento de uma
estratégia desajustada nesta area. A Golden Broker tem implementado um
Plano de Continuidade de Negdcios;

¢ Risco de Estratégico: Consiste na probabilidade de ocorréncia de impactos
negativos nos resultados ou no capital, decorrentes de decisdes estratégicas
inadequadas, da deficiente implementagdo das decisdes ou da incapacidade
de resposta a alteragbes do meio envolvente, bem como a alteragdes no
ambiente de negdcios da instituicdo. A este propédsito a Golden Broker tem
adoptado uma estratégia de negdcio com um perfil de risco conservador;

« O Risco de Compliance: Consiste na probabilidade de ocorréncia de impactos
negativos nos resultados ou no capital, decorrentes de incumprimentos face as
leis, regulamentos, contratos, cédigos de conduta, praticas instituidas ou

principios éticos aplicaveis dos quais possam decorrer sangdes de caracter
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legal, regulamentar, contratual ou de mercado.

+ O Risco de Reputagao: Consiste na probabilidade de ocorréncia de impactos

negativos nos resultados ou no capital, decorrentes duma percepgéo negativa
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da imagem publica da instituicdo, fundamentada ou nao, por parte de clientes,
fornecedores, analistas financeiros, colaboradores, investidores, orgdos de

imprensa ou pela opinido publica em geral.

(iii) Risco Mercado: Consiste na probabilidade de ocorréncia de impactos negativos nos
resultados ou no capital, decorrentes dos efeitos indirectos do risco de mercado (impacto

potencial nas carteiras geridas, quer pela sua desvalorizagdo, quer pela saida de clientes).

Considerando que a Sociedade ndo concede crédito, nem tem carteira propria, a cobertura dos
riscos a que se encontra sujeita é efectuada, no essencial, pela prevengéo da ocorréncia de
eventos capazes de potenciar a concretizacdo de impactos negativos na actividade da
Sociedade.

Mais se declara que nfo existem impedimentos significativos de directo ou de facto, actuais ou
previstos a uma transferéncia rapida de fundos proprios ou ao pronto reembolso de passivos
entre a Golden actives e a Golden Broker.

4. ADEQUAGAO DE CAPITAIS
4.1. Fundos Préprios Detidos

Os fundos préprios sdo calculados a partir das demonstragdes financeiras consolidadas da
Golden Actives, tendo por base as regras definidas pelo Banco de Portugal, de acordo com as
quais a Golden Actives & obrigada a manter em permanéncia um racio de solvabilidade
superior a 8%, calculado pelo quociente entre os seus fundos proprios e os seus activos de

risco.

A Golden Actives utiliza o método padrdo para o apuramento dos requisitos de capital
prudencial regulamentar, mantendo os niveis de capital adequados a sua actividade e &

evolugdo do seu negdcio.

500,000 EURO

Como consequéncia as decisbes de sedimentagdo da actividade desenvolvida, de
alargamento, diversificagdo e reforgo dos servicos prestados e, bem assim, das estruturas

humanas e materiais para o efeito utilizadas s&o, naturalmente, condicionadas pelos resultados

507557514 - CAPITAL SOCIAL

a que a Sociedade chega através da aplicagdo do sobredito método.
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4.2. Adequagiao de Fundos Proprios

Relativamente a 31 de Dezembro de 2010, a Golden Actives tem um nivel de fundos préprios
de 1.863.416 € e 373.069 € em requisitos de fundos préprios, 0 que implica um excesso de
fundos proprios de 1.490.347 € e um racio de solvabilidade de 40%. Deste modo, a Golden
Actives terminou o0 ano de 2010 com o nivel de solvabilidade muito superior ao valor minimo
exigido pelo Banco de Portugal (8%).

1. Adquegdo de Capitais para efeitos de fundos préprios Valores em Euros
Dez-09 Dez-10

1. Fundos préprios totais para efeitos de solvabilidade 1.513.647| 1.863.416)
1a.__ Fundos préprios tolais para efeitos de solvabilidade {excluindo fundos proprios suplementares) 1.513.647| 1.863.416]
1.1. Fundos proprios de base 1.353.647| 1.703.418
1.1.1. Capilal elegivel 500.000] 500.000]
1.1.1.1. Capital realizado 500.000]  500.000)

1.1.2. Resenas e Resultados elegiveis 867.675| 1.206.039
1.1.2.1. Resenas -7.298| 536.373)
1.1.2.1.1.  Resultados transitados de exercicios anteri resenas legais, estatutaras e outras formadas por resultados ndo distribuidos -7.298|  536.373

1.1.2.3. Resultados do ltimo exercicio e resullados provisérios do exercicio em curso B77.475| 675.876)
1.1.2.3.1. T (positivos) do dllimo exercicio e resultados (positivos) provisdrios do exercicio em curso, quando certificados B77.475| 675.876)

1.1.2.7. Diferengas de reavaliagéo elegiveis para fundos préprios de base -2.502] -©.211
1.1.2.7.3.  Diferengas de reawaliagao de outros activos disponiveis para venda -2.502] 6.211

1.1.5. (-) Qutros elemenlos deduliveis aos fundos proprios de base -14.028| -2.622)
1.1.5.1. (-) Imobilizagdes incorpéreas/Activos intangiveis -14,028| -2.622]
1.1.5.1.2.  (-) Outros activos intangiveis/Imobilizagdes incorpdreas -14.028 -2.622]

1.1.6.3.4.2 Limite para efeitos de elegil dos impostos diferidos activos 135365 170.342]

1.2.  Fundos proprios complementares 160.000(  160.000)
1.2.2. Fundos proprios complementares - Lower Tier 2 160.000|  160.000]
1.2.2.2. Empréstimos subordinados 160.000|  160.000|

1.3. () Dedugdes aos fundos proprios de base e compleme 0 0
1.3.5.1. Por meméria: Fundos préprios de referéncia para efeito dos limites relativos a participagdes inferiores ou iguais a 10% do capital 151.365| 186.342

1.4. _ Fundos préprios de base totais para efeitos de solvabilidade 1.353.647( 1.703.416
1.5. Fundos préprios complementares lolais para efeitos de solvabili 160.000]  160.000
1.6. () Dedugoes aos fundos préprios totais 0 0f
1.6.6.  Por memdria: Fundos préprios de referéncia para efeito dos limites relativos aos excedentes dedutiveis | 1.513.647) 1.863.416
1.6.8.  Por meméiia: Fundos préprios de ref ia para efeito dos limites relativos acs excedentes dedutiveis Il 1.513.647| 1.863.416

1.8. Pormemorna:

1.8.4. Fundos préprios de referéncia para efeito dos limites relativos aos grandes riscos 1.513.647| 1.863.416

2. Adquecdo de Capitais para efeitos de requisitos de fundos préprios Valores em Euros
Dez-09  Dez-10

2. Requisitos de fundos préprios 360.669| 373.069

2.a. Dos quais: Empresas de investimento abrangidas pelo n.® 2 do artigo 10.° do Decreto-Lei n.® 103/2007

2.1.  Requisitos de fundos préprios para risco de crédito, risco de crédito de contraparie e transacgdes incompletas 360.669] 373.069
2.1.1.  Método Padréo 360.669] 373.069
2.1.1.1. Classes de risco no Método Padrao excluindo posigdes de titularizagao 360.669] 373.069
2.1.1.1.6. Instituicoes 345.107] 344.761

2.1.1.1.13. Outros elementos 15.562 28.308
2.5. Requisitos de fundos préprios - Despesas gerais fixas 261.770] 338.684|

3. Adquecdo de Capitais Valores em Euros

Dez-09 Dez-10
Excesso (+) / Insuficiéncia (-) de fundos préprios .152.978| 1.490.347|
Récio de Solvabilidade (%) 33,6% 40,0%

-

g 4.3. Adequacio do Capital Interno

_ O DAF para além da analise qualitativa do risco operacional (bem como, de todos os demais
riscos acima melhor identificados), para efeitos da adequagdo do capital interno, também
5 efectuou uma analise quantitativa — & qual a Golden Actives ndo esta regulamentarmente

vinculada (art. 10.%, n.% 2 e 3, do DL 103/2007, com a interpretagdo constante da Carta




GOLDEN 7 v

ACTIVES, 5.G.P.S.

Circular 45/08/DSBDR) -, através do Método do Indicador Basico (BAI), a qual implicaria o
montante de 270.088 € para requisitos de fundos proprios para risco operacional e, ainda
assim, um excesso de fundos proprios de 1.220.259 € e um racio de solvabilidade de 23,2%,
continuando, mesmo neste cenario, a ter um nivel de solvabilidade acima do valor minimo
exigido pelo Banco de Portugal (8%).

Face ao perfil de risco — decorrente, desde logo, do tipo de actividade exercida, quer pela
Golden Broker, quer pela Golden Actives -, entende-se, face aos resultados referidos no ponto
anterior, que a Golden Actives tem um capital interno superior ao exigido, sendo nossa
convicgdo que o valor minimo do capital interno é igual aos requisitos minimos de fundos
proprios regulamentarmente exigiveis a Golden Actives, acrescidos de (i) 5% da media dos
Ultimos 3 anos do indicador relevante anual, tal como definido no Anexo | do Aviso 9/2007 do
Banco de Portugal (mais 90.029 €) — risco operacional; (ii) 1,5% do montante facturado em
moeda estrangeira — risco cambial (47.312 €); (iii) 1% do montante facturado em servigos e
comissdes — risco indirecto de mercado (53.811 €). Em suma, entendemos que o valor minimo
do capital interno é de 564.221 €.

5. ANALISE DE SENSIBILIDADE DOS REQUISITOS DE CAPITAL

Atendendo ao exposto a andlise de sensibilidade consolidada atendera essencialmente a
actividade que é desenvolvida pela Golden Broker. Os servigos de investimento prestados pela
Golden Broker centram-se nas actividades de recepgao, transmissdo e execug¢édo de ordens
(corretagem), de gestdo de carteiras e de consultoria / research.

Riscos - Analise de Sensibilidade
Tendo presente a actividade da Golden Broker e, em especial, o facto de esta n&o ter carteira
propria, as analises de sensibilidade centram-se no impacto que os factores de risco abaixo

indicados tém nas condigdes financeiras da Golden Broker:

- Risco Cambial — considerando que a Golden Broker tem receitas em moedas
estrangeiras;

- Risco Operacional — nomeadamente no que diz respeito aos sistemas de informagao,
compliance, legal, estratégico e de reputagdo.
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Adicionalmente, quantificou-se uma analise de sensibilidade tendo presente os efeitos
indirectos do risco de mercado (impacto potencial nas carteiras geridas, quer pela sua
desvalorizagao, quer pela saida de clientes).

Face ao acima exposto, ndo foram feitas analises de sensibilidade aos restantes riscos, a
saber:

(a) Risco de credito;

(b) Risco de contraparte;

(c) Risco de Concentragao;

(d) Risco de Taxa de Juro da carteira;

(e) Risco de Flutuagdes de Mercado;

(f) Risco de Liquidez;

(g) Risco de Correlagéo.

Risco Cambial — Analise de Sensibilidade:

Relativamente ao Risco Cambial consideramos ser uma categoria de risco com impacto
reduzido na actividade da Golden Broker, uma vez que o mesmo decorre de facturagdo em
moedas estrangeiras (principalmente em doélares), a qual regularmente (diaria e/ou semanal) &
transformada em euros. Consequentemente a correlagéo entre o Risco Cambial e as condi¢des
financeiras consolidadas devera ser praticamente nula.

Relativamente ao exercicio de 2010, a Golden Broker teve um Resultado de reavaliagéo
cambial negativo de 397 € face aos Rendimentos de servigos e comissoes de 5.381.074 €, que
foram, mais de metade, facturados em moedas estrangeiras.

A expectativa € a de que a correlagédo entre o Risco Cambial e as condi¢des financeiras
continue a ser de pouca monta.

Risco Operacional — Analise de Sensibilidade:

Quanto ao Risco Operacional consideramos ser uma categoria de risco com impacto reduzido
na actividade da Golden Broker, tendo presente a dimensdo da empresa e, bem assim, o0s
procedimentos/mecanismos de salvaguarda, quer ao nivel do sistema, quer ao nivel das
instalagdes. Deste modo, a correlagdo entre o Risco Operacional e as condigbes financeiras
devera ser diminuta.
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Relativamente ao exercicio de 2010, a Golden Broker assumiu encargos em virtude da
concretizagédo do Risco Operacional da sua actividade no valor de 4.251 €, face a Rendimentos
de servigos e comissdes de 5.381.074 €.

A expectativa € a de que a correlagdo entre o Risco Operacional e as condigdes financeiras
continue a ser diminuta.

Risco Mercado — Analise de Sensibilidade:

Quanto ao Risco Mercado consideramos ser uma categoria de risco com impacto reduzido e
indirecto na actividade da Golden Broker, tendo presente: (i) o facto de a Sociedade nZo ter
carteira propria; (ii) a circunstancia de os clientes terem a disposicdo um leque de instrumentos
financeiros que se revelam adaptados a realizagao de transacgdes quer em periodos de subida
quer em periodos de descida do mercado.

Relativamente ao exercicio de 2010 tal risco ndo se concretizou, tendo presente o impacto no
volume de transacgdes, em virtude da saida de clientes. De referir que entre 2008 e 2010 a
facturagao manteve-se a um bom nivel, tendo subido cerca de 14% de 2008 para 2009 e teve
uma pequena correcgao de 3% 2009 para 2010. Nos anos em questdo a Sociedade manteve

um comportamento — resultados — bastante positivo face a adversidade do mercado.
Testes de Esforco

Os testes de esforgo foram realizados para os riscos acima identificados, tendo os Ultimos sido
efectuados com referéncia a 31 de Dezembro de 2010. Os respectivos resultados permitiram
concluir que a Sociedade se encontra suficientemente robusta, de modo a resistir a eventuais
impactos negativos provocados pelo choque simulado, cujos resultados estdo no ponto 4 do

presente relatorio.
6. CONCLUSAO

E nossa convicgdo que, face as analises realizadas, os fundos préprios da Golden Actives
estdo adequados face aos riscos — v.g. operacional, cambial e indirecto de mercado —

incorridos. Tal facto ndo invalida que a Golden Broker ndo deva manter a sua politica de

7557514 + CAPITAL SOCIAL 500.000 EURO

reforco da sua estrutura interna — em especial nas areas de controlo e de compliance - e, bem

assim, de crescente formalizagdo dos procedimentos internos, de modo a tornar mais efectiva

PORTO 50

a identificagdo e quantificagdo dos factores de risco (e dos modos da sua redugdo) que

NIPC/ CR.C

envolvem a actividade da Golden Broker; deste modo saira, igualmente, reforcada a
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acomodagdo no processo decisério das Sociedades de toda a informagdo recolhida e
processada neste dominio.

Porto, 22 de Junho de 2011

O Conselho de Administragao

/’/L/Lu

Fernando Jorge de Sousa Cruz Pereira
Presidente

Alfredo Manuel Pinto Menezes
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Anténio Pedro Margues Gongalves de Jesus Azevedo
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