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RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

GOLDEN ACTIVES - SGPS, S.A.

INTRODUCAO

No cumprimento das disposigBes legais e estatutirias, vem o Conselho de Administragfio
apresentar o Relatérioc de Gestdo da actividade da Golden Actives - SGPS, S.A. (Golden
Actives), as Demonstragdes Financeiras bem como a Proposta de Aplicagfio de Resultados

referentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010,

ENVOLVENTE MACROECONOMICA

Macroeconomia

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

preocupagdes quanto as medidas que foram implementadas pelas diferentes instituictes

internacionais.

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

influenciaram fortemente os mercados financeiros,
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GOLDEN I

ACTIVES, 5.G.P.S. @

No decurso do ano de 2010, vérias agéncias de rating cortaram a notagfio dos pafses da periferia
da Zona Euro. Estes paises sentiram de imediato dificuldades no acesso ao crédito no mercado
interbancdrio, tendo aumentado a sua dependéncia em relagfio aos financiamentos do Banco
Central Europeu. O Eurogrupo € o Fundo Monetario Internacional (FMI) aprovaram planos de
resgate & Grécia ¢ Irlanda, ap6s estes terem concretizado um pedido de ajuda internacional. O

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

euros.
Mercado de Capitais

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

O PST 20 terminou o ano de 2010 com uma perda de 10,3%. O resgate da Grécia, na primeira
metade de 2010, langou as dividas entre os investidores quanto 3 capacidade de Portugal honrar
as suas dividas nos mercados internacionais. A subida dos juros da divida publica e a fuga dos
investidores estrangeiros do mercado nacional penalizaram fortemente o PS7 20. Em termos de
desempenho anual, a Jerénimo Martins valorizou 65,5% ¢ a Galp somou 18,7%. Pela negativa,
destaque para as perdas superiores a 30% do BES, BPI e BCP. A Mota Engil (-55,74%) e a Inapa
(-41,41%) lideraram as quedas,

No segmento obrigacionista, nos EUA as obrigagbes do Estado Americano a 10 anos cotavam
com um yield de 3,29% no final de 2010 versus 3,84% no final de 2009. Por sua vez, as

obrigagdes do Estado Alem#io a 10 anos cotavam com um yield de 2,96% no final de 2010 versus

3,38% no final de 2009.
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ACTIVES, 5.G.P.S.

GOLDEN S \/@J

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

evolucgdo dos metais registou uma apreciacfo de 13% face ao USD e de 19% face ao EUR.

Foi um ano extraordinirio para a maioria das commodities. A prata foi um dos activos
vencedores, com um ganho anual de 83%. O ouro registou no ano uma valorizagio préxima dos
30%, sendo o maior ganho anual desde 2007. O cobre beneficiou da procura por parte dos paises
emergentes ¢ de sinais de retoma das economias, fechando o ano préximo de maximos recorde e
com uma valorizaghio de 30,7%. O petrdleo fechou o ano de 2010 com um ganho de 14%,
impulsionado sobretudo por um aumento na procura, por um Inverno rigoroso € pela descida dos
inventarios. A maioria dos cereais beneficiou da alteragfo dos padrdes de clima. O trigo registou
um ganho de 46%, ap6s dois anos consecutivos de perda. O tempo quente afectou a colheita de

inverno nos EUA, enquanto as chuvas excessivas prejudicaram a qualidade da colheita na

Australia.

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

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

A Golden Actives teve Resultados Liquidos positivos, os quais se deveram ao facto de a Golden

Broker ter efectuado uma Distribui¢fio de Resultados (Dividendos) no montante de 100.000,00 €.

PERSPECTIVAS

Prevé-se que durante o ano de 2011, a Sociedade mantentha a politica de participa¢Ges adoptada

até a presente data.
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ACTIVES, 5.G.P.5.

PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS

Em cumprimento das disposicGes legais e estatutérias, o Conselho de Administragiio propde a
transferéncia do Resuitado Liquido positivo, no montante de 90.012,64 € da seguinte forma:

- Reserva Legal (5%): 4.500,63 €

- Resultados Transitados: 85.512,01 €

CONSIDERACOES FINAIS

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

As instituiges financeiras que nos apoiaram,

Ao Fiscal Unico pelo apoio manifestado ¢ interesse demonstrado,

Ao Banco de Portugal pelos esclarecimentos recebidos.

Porto, 11 de Margo de 2011
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ACTIVES, 5.6.P.5.

O Conselho de Administra¢do

Fernando Jorge de Sousa Cruz Percira

Presidente

MMM‘P"—N

Alfredo Manuel Pinto Menezes
Vogal

. h’&,{,]»kf\,

Antonio Pedro Marques Gongalves de Jesus Azevedo

Vogal
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ANEXO AO RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

1. Em cumprimento do estabelecido no Art. 447° do Codigo das Sociedades Comerciais,
declara-se que os membros dos 6rgfos de Administracdo sfo titulares das seguintes ac¢des da

Sociedade e que nfio efectuaram qualquer transacgdo durante o exercicio de 2010:

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

Os orgéos de Fiscalizagfo nfo sfo titulares de quaisquer acgdes da Sociedade.

2. Para efeitos e nos termos do disposto no nimero quatro do Art. 448° do Cddigo das Sociedade

Comerciais, a data de encerramento do exercicio de 2010, ¢ a seguinte a posi¢io accionista:

ACCIONISTA N.° ACCOES | % 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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ACTIVES, 5.G.P.S.

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

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS PARA OS EXERCICIOS FINDOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E 2009

{(Mantantes expressos em Euros)

Notas 2010 2009
Juros e rendimentos similares 2287 4.084
Jures e encargos similares {154) (689)
Margem financeira 2,133 3.395
Rendimentos de instrumentos de capital 12 100.000 50.000
Qutros resultados de exploragéo 89 (2.623)
Produto bancario 102,222 50.772
Gastos gerais administrativos (11.279) (9.385)
Amortizagdes do exercicio 5 (930) (1.022)
Resultado antes de impostos 90.013 40.385
Impostos sobre lucros
correntes 7 - 2.553
Resultado do exercicio 90.013 42.918
Resultados por acgo
Basico 14 0,90 0,43
Dilufdo 14 0,90 0,43

As notas anexas fazem parie integrante das demonstragdes dos resultados
para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010.

Jécnico Oficial de Contas O Conselho de Administragéo
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ACTIVES, 5.G.P.S.

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

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

{(Montantes expressos em Euros)

Notas 2010 2008
Resultado liguido do exercicio 90.013 42,918
Total do rendimento integral do exercicio 90.013 42.918

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

O Conselhae de Administracao
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ACTIVES, 5.G.P.5.

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

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS EXERCICIOS
FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009

(Montantes expressos em Euros)

Notas 2010 2008
Actividades Operacionais:
Juros e rendimentos recebidos 4,088 35
Jures e encargos similares pagos {154) (172)
Recebimentos / (Pagamentos) de impostos {96.713) (19.665)
Outros recebimentos e (pagamentos) de exploragéo, liguido {13.659) (17.502)
Fluxo liguido proveniente dos proveitos e custos (106.438) (37.304)
Fluxos das actividades operacionais {1) (106.438) (37.304)
Actividades de Investimento:
Dividendos 100.000 50.000
Diminuigbes (aumentos) de activos intangiveis (296) (1.340)
Fluxos das actividades de investimento (2) 99.004 48.680
Actividades de Financiamento:
Fluxos das actividades de financiamento (3) - -
Aumento de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) (7.434) 11.356
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 4 13.512 2.156
Caixa e seus equivalentes no final do exercicio 4 6.078 13.512

As notas anexas fazem parie integrante das demonstragbes dos fluxos de caixa do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010.

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracio
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GOLDEN ACTIVES — SOC|EDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.

ANEXO A DEMONSTRACAQO DOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS EXERCICIOS FINDOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E 2009

(Montantes expressos em Euros)

2. DISCRIMINACAO DOS COMPONENTES DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES

A discriminacio de caixa e seus equivalentes, em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, e a reconciliagao

entre o seu valor e o montante de disponibilidades constantes do balango naguela daia, apresenta-se da
seguinte forma:

2010 2009

Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 6.078 13.512




GOLDEN ACTIVES— SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SCCIAIS, S.A.
ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCE|RAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010
{Moniantes expressos em Euros a unidade)

NOTA INTRODUTORIA

A Golden Actives — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A. (“Sociedade” ou "Golden Actives®), foi
constituida através de escritura pablica celebrada em 25 de Outubro de 2008 tendo como objecto a gestdo de
participagdes em outras sociedades como forma indirecta de exercicio de actividades econdmicas.

A Sociedade & a empresa mée do Grupo Golden Actives ("Grupo”) o qual, em 31 de Dezembro de 2010 &
constituido por aquela entidade e pela Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A., sedeada no Porto,
constituida em Abril de 2003, e que tem como actividades principais a corretagem e a gestaoe de patrimanios.

1.

BASES DE APRESENTACAQ E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As demonsiragdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operagdes,
a partir dos livros e registos contabilisticos da Sociedade, mantidos de acordo com os principios
consagrados nas Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA), estabelecidas pelo Banco de Portugal no
Aviso n® 1/2005, de 21 de Fevereiro e das instrugbes n® 23/2004 e n° 18/2005, do Banco de Portugal, na
sequéncia da compeiéncia que lhe & conferida pelo nlmero 1 do Artigo 115° do Regime Geral das

Instituicbes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n® 298/92, de 31 de
Dezembro.

As NCA correspondem em geral as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IAS/IFRS), conforme
adoptadas pela Unido Europeia, de acordo com o Regulamento (CE) n® 1606/2002 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 19 de Julho, fransposto para o ordenamento nacional pelo Decreto-Lei

n® 35/2005, de 17 de Fevereiro e pelo Aviso n® 1/2005, de 21 de Fevereiro, do Banco de Portugal.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, ndo existem excepgdes com impacto significativo nas
demonstragbes financeiras da Sociedade entre as NCA e as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(IAS/IFRS), conforine adoptadas pela Uni&io Europeia.

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na prepara¢ao das demonstragdes financeiras
anexas, foram as seguintes:

a) Investimentos em filials, associadas e empreendimentos conjuntos

A Sociedade detém uma participagéo financeira numa empresa filial. S3o consideradas empresas
filiais aquelas em que a Sociedade detém o controlo ou o pader para gerir as politicas financeiras
e operacionais da empresa.

Nas demonstragdes financeiras da Sociedade, a empresa filial esta valorizada ao custo de
aquisicdo, ou ao valor de realizaco, dos dois o mais baixo e refere-se a participagdo na Golden
Broker — Sociedade Corretora, S.A. com uma percentagem de participacdo de 100%.

Os dividendos da empresa filial s80 reconhecidos nos resultados individuais da Sociedade na
data em que sao atribuidos.

As perdas por imparidade, quando constatadas, s&o registadas na demonstragao dos resultados
do exercicio na rubrica “Provisdes e perdas por imparidade”.

b) Activos financeiros disponiveis para venda

Esta rubrica inclui os investimentos financeiros que néo sejam classificados como empresas filiais
ou associadas. Esta rubrica inclui ainda prestac@es acessorias ou suplementares de capital
efectuados nesses investimentos financeiros.

Os activos classificados como disponiveis para venda s mensurados ao justo valor excepto no
caso de instrumentos de capital praprio ndo cotados num mercado activo & cujo justo valor ndo
possa ser fiavelmente mensurado ou estimado, permanecendo nesse caso os mesmos
registados pelo seu custo de aquisi¢io, ou pelo seu valor de realizagéo, dos dois o mais baixo.

N



GOLDEN ACTIVES—- SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACGES SOCIAIS, S A,

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010
{(Montantes expressos em Euros & unidade)

c)

d)

e)

Os ganhos e perdas resultantes de alteragdes no justo valor de activos financeiros disponiveis
para venda s&o reconhecidos directamente nos capitais préprios na rubrica “Reserva de
reavaliagio de justo valor’, excepto no caso de perdas por imparidade e de ganhos e perdas
cambiais de activos monetarios, até que o activo seja vendido, momento em que o ganho ou
perda anteriormente reconhecido no capitat préprio é registado em resuliados.

Em caso de evidéncia objectiva de imparidade, resultante de uma diminuigdo significativa ou
prolongada do jusio valor do titule ou de dificuldade financeira do emitente, a perda acumulada
na "Reserva de reavaliagdo de justo valor” é removida do capital proprio e reconhecida nos
resultados.

As perdas por imparidade registadas em titulos de rendimento fixo podem ser revertidas através
de resultados, se houver uma alteracfo positiva no justo valor do titulo resultante de um evento
ocorrido apés a determinacio da imparidade. No caso de titulos para os quais tenha sido

reconhecida imparidade, posteriores variagbes negativas de justo valor so sempre reconhecidas
em resultados.

Em cada daia de referéncia das demonstrages financeiras é efectuada uma analise sobre a
existéncia de perdas por imparidade em activos financeiros disponiveis para venda.

Activos intangiveis

Os activos intangiveis incluem, fundamentalmente, despesas incorridas com a aquisicio de
“software”, sendo amortizados, em duodécimos, pelo método das guotas constantes, ao longo do
periodo de vida util estimado do bem, o gual em média correspande a um pericdo de trés anos,
As despesas com manutengao de "software” sdo contabilizadas como custo do exercicio em que
sdo incorridas.

Imposios sobre lucros

A Sociedade esta sujeita ac regime fiscal aplicavel as sociedades gestoras de participagtes
sociais.

O imposto corrente & caleulado com base no resultado fiscal do exercicio, o qual difere do
resuliado contabilistico devide a ajustamentos ao lucro tributavel resultantes de custos ou

proveitos ndo relevantes para efeitos fiscais, ou que apenas serfo considerados nouiros
pericdos.

Os impostos diferidos correspondem ao imposto a recuperar/pagar em periodos futures resultante
de diferencgas temporarias dedutiveis ou tributaveis entre o valar de balango dos activos e a sua
base fiscal, utilizada na determinacao do lucro tributével.

Os passivos por impostos diferidos sfo normalmente registados para todas as diferengas
temporarias tributaveis, enquanto que os impostos diferidos activos s sfio registados até ao
montanie em que seja provavel a existéncia de lucros fributaveis futuros que permitam a
utilizagéo das correspondentes diferengas tributarias dedutiveis ou prejuizos fiscais.

Especializacdo de exercicios

A Sociedade regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da especializagao de
exercicios pelo qual as receitas e despesas s&o reconhecidas & medida em que so geradas,
independentemeante do momento em que séo recebidas ou pagas. Assim, os custos e proveitos séo

registados & medida que s&o gerados, independeniemente do momento do seu pagamento ou
recebimento.

Julgamentos e estimativas

As estimativas foram determinadas com base na melhor informagéo disponivel & data da
preparacio das demonstrages financeiras e com base no melhor conhecimenio e na experiéncia
de evenios passados efou correntes. No entanto, poderfo ocorrer situagdes em periodos
subsequenies gque, nac sendo previsiveis a data, ndo foram consideradas nessas estimativas. As
alteragfes a essas estimativas, que ocorram posteriormenie a data de aprovagio das
demonstragfes financeiras, serfo corrigidas em resuliados de forma prospectiva, conforme

disposto pelo IAS 8,
-2- / %.
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As principais estimativas e os pressupostos relativos a eventos futuros incluidos na preparagdo
das demonstragdes financeiras, sfo descriios nas correspondentes notas anexas.

q) Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apds a data do balango que proporcionem provas ou informagbes adicionais
sobre condigBes que existiam & data do balango (*adjusting events”} s&o reflectidos nas
demonstragbes financeiras da Sociedade. Os eventos apds a data do balango que sejam indicativos
de condigBes que surgiram apos a data do balango {"'non adjusting events™), quando materiais, séo
divulgados no anexo as demonstragées financelras.

INVESTIMENTOS

Os investimentos em empresas filiais, respectivas sedes, percentagem efectiva de detengéo do capital,
capitais proprios e resultado liguide a 31 de Dezembro de 2010, s8o os seguintes:

Perceniagem

Vator de efectiva Capitai Resultado
Duasignagio halanco ede de capita proprio Hauido
Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A.
(“Golden Broker™) 450.000 Perto 100% 1.534.481 352,060

A Sociedade domina totalmente a Golden Broker — Sociedade Corretara, S.A., pelo que assume, perante
terceiros, as responsabilidades previstas no Cédigo das Sociedades Comerciais.

ACTIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o saldo desta rubrica refere-se a uma participagéo de 5% no
capital social da sociedade Golden Assets — Sociedade Gestora de Patriménios, $.A., adquirida pelo

montante de 86.250 Euros, bem como a prestagdes suplementares realizadas naquela sociedade no
montante de 6.250 Euros.

Conforme politica definida na Nota 1 b}, este investimento encontra-se registado ao seu custo de
aquisi¢éo, néo se estimando que 0 mesmo exceda o seu valor estimado de realizac#o.

Em 31 de Dezembro de 2010, a principal informac&o financeira relativa a este investimento & como
segue:

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

DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os saldos desta rubrica referem-se a depositos & ordem mantidos

junte do Banco Espirito Santo, S.A., os quais s&o remunerados a taxas de mercado e encontram-se
expressos em Euros.
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5, ACTIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o movimento nos “Activos
intangiveis”, bem como nas respectivas amortizagfes e perdas de imparidade acumuladas, foi o

seguinte:
2010
Aclivo bruto
Transfa-
réncias
Rubricas 31.12.2009 Aumentos Alienagtes e abates 31.12.2010
Sistemas de tratamento automético de dados 3.065 986 - - 4.061
3.065 906 - - 4,061
2010
Amortizacées e perdas de imparidade
Transfe-
réncias
Rubricas 31.12.2008 Reforcos Alienagoes e abates 31.12,2010
Sisiemas de tratamento automético de dados 2,020 930 - - 2.050
2.020 930 - - 2.950
2009
Active bruto
Transfe-
réncias
Rubricas 31.12.2008 Aumentos Alienacdes e abates 31.12.2009
Sistemas de tratamento automatico de dados 1.724 1.341 - - 3.085
1.724 1.341 - - 3.085
2009
Amortizagdes e perdas de imparidade
Transfe-
réncias
Rubricas 31.12.2008 Reforgos Alienacies e abates 31.12.2009
Sistemas de tratamento automético de dados 999 1.022 - - 2.020
999 1.022 - - 2.020

6. COUTROS ACTIVOS E OUTROS PASSIVOS

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica “Outros activos” inclui 100.000 Euros relativos a
suprimentos concedidos a4 Golden Broker (Nota 2), os quais vencem juros a taxas de mercado e ndo tém
prazo de vencimenio definido. Adicionalmente, o saldo desta rubrica inclui ainda uma conta a receber da
Golden Broker relativa ac imposto estimado do exercicio de 2010 e 2009 no ambito do RETGS no
montante de 133.579 Euros e 144.211 Euros, respectivamente (Nota 7).

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica "Outros passivos” term a seguinte composicéo:

2010 2009
Encargos a pagar 2.595 2.535
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas 15.357 146.857
Fornecedores 72 -
18.024 149.392

Em 31 de Dezembro de 2010, a rubrica “Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas® refere-se
ao valor de imposto apurado no dmbito do RETGS.

7. IMPOSTOS

A Sociedade encontra-se abrangida pelo Regime Especial de Tributagéo de Grupos de Sociedades
(sociedade dominante), sendo que a filial da Sociedade regista o imposto sobre o rendimento nas suas
contas individuais como uma conta a pagar a sociedade dominante. Nos casos em gue as sociedades
que integram ¢ RETGS contribuem com prejuizos & registado, nas contas individuais, o montante de

imposto correspondente aos prejuizos que vierem a ser compensados pelos lucros das demais
sociedades.
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De acordo com a legislagdo em vigor, as declaragdes fiscais estfio sujeitas a revisdo e correcgfo por
parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranca Soclal) e,
deste modo, as declarag¢des fiscais da Sociedade dos anos de 2007 a 2010 poder&o vir ainda a ser
sujeitas a revisdo. A Administragéo da Sociedade entende que as eventuais correcges resultantes de
revisbes/inspecgdes por parte das autoridades fiscais aquelas declaragbes de impostos ndo tero um
efeito significativo nas demonstragBes financeiras anexas.

Nos termos do artigo 88° do Cédigo do Imposto sobre 0 Rendimento das Pessoas Colectivas a

Sociedade encontra-se sujeita, adicionalmente, a tributagéo auténoma sobre um conjunio de encargos
as taxas previstas no artigo mencionado.

A reconciliagho entre a taxa nominal e a taxa efectiva de imposto verificada no exercicio de 2010 pade
ser demonstrada como segue:

2010 2008
Taxa Imposto Taxa Imposto
Resuifado antes de impostos 90.013 40.365
Imposte apurado com base na taxa naminal 26,5% 23.853 26,5% 10.697
Dedugao de lucres anteriormente tributados {dividendos) {26.250) (13.250)
Oulros cusios / (proveitos) ndo aceites fiscalmente (66} .
Imposto apurado com base na taxa efectiva 0% - 6% (2.553)
Do qual:
- Imposto corrente - (2.453)

Em 31 de Dezembro de 2009 o montante registado na rubrica da demonstragéo dos resultados
“Impostos sobre lucros correntes” refere-se ao imposto a recuperar pela Sociedade em virtude do seu
prejuizo ser compensado pelo lucro da filial que integra o RETGS. O montante registado na rubrica
“Activos por impostos correntes” refere-se a uma conta a receber do Estado relativa ao imposto
estimado do exercicio, liquido de pagamentos por conta.

8. OUTROS PASSIVOS SUBORDINADOS

O saldo da rubrica "Outros passivos subordinados” em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 refere-se a
empréstimos subordinados obtidos junto dos accionistas da Sociedade, os quais ndo vencem juros,
tendo sido celebrados por prazo indeterminado.

9. CAPITAL

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

10. OUTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o saldo desta rubrica refere-se a prestacfes suplementares
realizadas pelos accionistas da Sociedade, no montante de 5.000 Euros, As prestagbes suplementares
nao vencem juros e 50 poderdo ser restituidas aos accionistas se o total do capital préprio da Sociedade
né&o for inferior ao somatério do capital e reserva legal.

1. OUTRAS RUBRICAS DO CAPITAL PROPRIO

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica “Outras resetvas e resultados transitados” tem a seguinte

composi¢io:
2010 2009
Reserva legal 2.146 -
Resultados fransitados 29.389 {11.373)
31.545 {11.373)

A legislacédo vigente, aplicavel & Sociedade, determina que a reserva legal seja anualmente reforcada
em, pelo menos, 5% do lucro liquido anual, até a concorréncia do capital. A reserva legal s6 pode ser
utilizada para aumentar o capital ou para absorver prejuizos acumulados.

P el
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13.

A Assembleia Geral de Accionistas realizada em 30 de Margo de 2010 aprovou a aplicagfo do resultade
liquido do exercicio de 2009 como segue:

- Reserva legal: 2.146 Euros
- Resultados transitados: 40.772 Euros

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

RENDIMENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o saldo desta rubrica refere-se a dividendos distribuidos pela filial
Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A..

REMUNERACOES ATRIBUIDOS AG FISCAL UNICO

O Fiscal Unico da Socledade & a Deloitte & Associades, SROC e auferiu, durante o exercicio findo em
31 de Dezembro de 2010, uma remuneragéo de 4.290 Euros relafiva a servigos de revisio legal de
contas,

Politica de Remuneragdes

Geral
A politica de remuneracdes dos 6rgéos sociais da Golden Actives tem em vista, entre outros objectivos,
contribuir para o alinhamento dos interesses dos administradores com fungdes executivas com os
interesses da Sociedade e para o desincentivo da assun¢do excessiva de riscos. Este alinhamento
assenta, entre outros aspectos:

. ne equilibrio entre as componentes variavel e fixa da remunera¢éo dos administradores com
funcdes executivas, a fim de permitir a aplicagdo de uma polifica plenamente flexivel sobre a
componente variavel da remuneracao;

. na relacéc estabelecida entre o valor da remuneragéo variavel ¢ os resultados da Golden
Actives.

Componentes da remuneragao

A remuneragio airibuida aos administradores com fungdes executivas e aos colaboradores de topo
inclui uma componente fixa e uma componente varidvel que depende do desempenho obtido pela
Golden Actives, pelas areas sob a responsabilidade da pessoa em causa e do seu mérito.

A remuneracéo variavel & por, regra, paga em dinheiro,

O Fiscal Unico aufere, exclusivamente, remunerages fixas e, nesse sentido, a sua remuneragio nao se
encontra dependenie dos resultados.

A,
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14.

Principios da politica de remuneragdo

A politica de remuneracgéo assenta em cinco vectores:

1. Desempenho

As remuneragdes dos administradores com fungdes executivas e dos colaboradores de topo estéo
directamente associados aos niveis de desempenho obtidos:

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

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

2, Competitividade

A Golden Actives procura oferecer aos seus administradores com fungdes executivas € colaboradores
pacotes remuneratdrios competitivos, tendo em conta a pratica do mercado para uma dada area de
especializacio, nivel de responsabilidade e zana geografica. Ao adoptar esta politica, a Golden Actives

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

3. Estratégia

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

4. Eqguidade

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

5. Alinhamento com os Accionistas

A estrutura da remuneragéo e o seu modo de pagamento tende a privilegiar o alinhamento de interesses
enire accionistas e administradores com fungdes executivas e, desse modo, a potenciar a adequada
prossecucao dos interesses da Sociedade Gestora de Participagfes Sociais.

RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por accio dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 foram calculados em
funcao dos seguintes montantes:

2010 2009
Resultado para efeito do calculo do resultado por acgéo liquido e diluido 90.013 42918
Numero médio ponderado de acgdes para efeito de calculo do resultado
liquido por acgéo basico e diluide 100.000 100.000
Resuitado por acgéo:
Basico 0,90 0,43
Dilufdo 0,90 0,43

4 / '
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15.

APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
As demonsiragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo e autorizadas para
emisséo em 21 de Margco de 2011. A sua aprovacao final esta ainda sujeita & concordancia da

Assemblela-geral de Accionistas. No entanto, o Conselho de Administragdo admite que as mesmas
venham a ser aprovadas sem alterages significativas.

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracio
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RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO
CONTAS INDIVIDUAIS

Aos Accionistas da
Golden Actives — Sociedade Gestora de Participa¢des Sociais, S8.A.

Em conformidade com a legislagfio em vigor e com ¢ mandato que nos foi confiado, vimos submeter 3 Vossa
apreciagio o nosso Relatorio e Parecer que abrange a actividade por nés desenvolvida e os documentos de
prestagio de contas da Golden Actives — Sociedade Gestora de ParticipagBes Sociais, S.A. (“Sociedade™),
relativos ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, os quais sdo da responsabilidade do Consethoe de
Administragéo.

Acompanhamos, com a periodicidade e a extens@io que considerdmos adequada, a evolugio da actividade da
Sociedade, a regularidade dos seus registos contabilisticos e o cumprimento do normativo legal e estatutario em

vigor, fendo recebido do Conselho de Administragiio e dos diversos servigos da Sociedade as informaces e os
esclarecimentos solicitados.

No &mbito das nossas funges, examinamos o Balango em 31 de Dezembro de 2010, as Demonstragdes dos
resultados, do rendimento integral, de alterages no capital préprio ¢ dos fluxos de caixa para o exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2010 e os correspondentes Anexos. Adicionalmente, procedemos a uma andlise do
Relatério de Gestéio do exercicio de 2010 preparado pelo Conselho de Administrag8o e da proposta de aplicagio
de resultados nele incluida. Como consequéncia do trabalho de revisiio legal efectuado, emitimos nesta data a
Certificagio Legal das Contas, que inclui no seu pardgrafo 5 uma énfase.

Face ao exposto, somos de opinifio que, tendo em consideragio o exposto no pardgrafo 5 da Certificagfio Legal
das Contas, as demonstragdes financeiras supra referidas e o Relatério de Gestfio, bem como a proposta de
aplicagiio de resultados nele expressa, estdo de acordo com as disposigfes contabilisticas, legais e estatutérias
aplicaveis, pelo que poderdo ser aprovados em Assembleia Geral de Accionistas.

Desejamos ainda manifestar a0 Consetho de Administragfo e aos servigos da Sociedade o nosso aprego pela
colaboragfo prestada.

Porto, 30 de Marco de 2011

Deloitte & Asspciados, SROC S.A.
Representada por Jorge Manuel Aradijo de Beja Neves

Aeupressan Delaiite refere-se & Delorte Touche Tahmatsu, uma Swiss Verein, ou a ura ou mais enbidades da sua rede de firmas membro, sende cada uma delas uma entdade
iegai separada e wdependente. Pam aceder 3 descngdo detalhada a estrutura legal da Deloitte Tauche Tohmatsu & suas firmas membro consulte www delorite.corm/abour

Tipo: Secedade cwil s0b 2 tarma comernal | Capital Sonial: 500.000,00 Euros | Matricula CR.C. de Lisboa ¢ NIPC: 301 776 311
Sede: Edifino Atnum Satdanha. Praca Dunue de Saldanha, 1 - 62, 1050-094 Lishioa

Member of Deloille Touche Tohmatsu



I u
De o Itte O Deloitte & Associados, SROC S.A.

Inscricao na OQROC n° 43
Registo na ChViM n® 231

Boem Sucesso Trade Center
Praca do Bom Sucesso, 61 - 13°
4150-146 Porto

Portugal

Tel: +{351) 225 439 200
Fax: +(351) 225 439 650
whiwwy.deloitie. pt

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS
CONTAS INDIVIDUAIS

Introdugio

1. Examindmos as demonstragdes financeiras anexas da Golden Actives — Sociedade Gestora de Participages
Sociais, S.A. (“Sociedade™), as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2010, que evidencia
um total de 804.582 Euros e capitais préprios de 626,558 Euros, incluindo um resultado liquido de $0.013
Euros, as Demonstragdes dos resultados e do rendimento integral, a Demonstrag8o das alterag®es no capital

préprio, a Demonstracéo dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data e os correspondentes
Anexos.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administragiio da Sociedade a preparagio de demonstrages
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigfo financeira da Sociedade, o resultado
e o rendimento integral das suas operagdes, as alteragBes nos seus capitais proprios e os seus fluxos de caixa
bem como a adopgio de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutengfo de um sistema de
controlo interno apropriado. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional ¢
independente, baseada no nosso exame, daquelas demonstragdes financeiras.

Ambito

3. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que este seja planeado
executado com o0 objectivo de obter um grau de seguranga aceitdvel sobre se as demonstragdes financeiras
estfo isentas de distoredes materialmente relevantes. Este exame incluiu a verificagédo, numa base de
amostragem, do suporte das quantias e informagdes divulgadas nas demonstragdes financeiras e a avaliagio
das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administra¢#o, utilizadas na sua
preparagfio. Este exame incluiu, igualmente, a apreciagfio sobre se sfo adequadas as politicas contabilisticas
adoptadas e a sua divulgagéo, tendo em conta as circunsténcias, a verificagfio da aplicabilidade do principio
da continuidade das operacgies e a apreciagfio sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagfio das
demonstragdes financeiras. O nosso exame abrangeu também a verificagio da concordéincia da informagfio

financeira constante do Relatério de Gestfio com as demonstragdes financeiras. Entendemos que o examne
efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expressio da nossa opinifio.

Opinido

4. Em nossa opinido, as demonstragées financeiras referidas no paragrafo 1 acima, apresentam de forma
verdadeira e apropriada, para os fins indicados no pardgrafo 5 abaixo, em todos os aspectos materialmente
relevantes, a posigéo financeira da Golden Actives — Sociedade Gestora de Participag8es Sociais, S.A. em
31 de Dezembro de 2010, o resultado e o rendimento integral das suas operagdes, as alteragdes nos seus
capitais préprios e os seus fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com as
Normas de Contabilidade Ajustadas emitidas pelo Banco de Portugal (Nota 1),

Aexpressao Deloitie refere-se a Deloitte Touche Tohmaisu, uma Svass Vercn, ou a uiia ou mas entidades da sua rede de frmas mambre, senda cada una dalas uma enlidade
legal separada e independente. Para aceder 8 desuigao detathada da estruluis legal da Detoiite Touche Tohmatsw e suas firmas membro crnsulte wv.deloitte comvabout

Tipo: Snaedade avil sot a forma comerciol | Capital Sodial: 500.000,00 Euros | Matricula CR € de Lishua e NIPC 501 776 211
Sede’ Edifioo Abwm Saldanha, Praga Duque de Saldanha, 1 - 6% 1050-094 Lishoa

Member of Deloitte Touche Tohmatsu
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Enfase

5. Asdemonstracdes financeiras mencionadas no pardgrafo 1 acima referem-se 4 actividade da Sociedade a
nivel individual e foram preparadas para aprovagfio e publica¢fio nos termos da legislagéio em vigor.
Conforme indicado na Nota 1 do Anexo, os investimentos em filiais e associadas séo apresentados ac mais
baixo dos valores de custo de aquisigiio ou valor de mercado ou recuperagfio. A Sociedade ird preparar nos
termos da legislagfio em vigor, demonstrages financeiras consolidadas que melhor apresentam a posigfio
financeira, o resultado e o rendimento integral das operagdes, as alteragfes nos capitais proprios e os fluxos
de caixa do conjunto formado pela Sociedade e suas filiais, para aprovagfo e publicago em separado.

Relato sobre outros requisitos legais

6. E também nossa opinifio que a informag#o financeira constante do Relatorio de Gestfio € concordante com
as demonsirag8es financeiras do exercicio.

Porto, 30 de Margo de 2011

Deloitte & Associades, SROC S.A,
Representada por Jofge Manuel Aratijo de Beja Neves
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ACTAS

ACTAN. S
Aos frinta e um dias do mas de Margo de dois mil e onze, pelas onze horas, reuniu na sede
social sita na Avenida da Boavista, niimero 2427/24259 {dois mil quatrocentos e vinte e sete/
dois mil quatrocentos e vinte e nove), na cidade do Porto, a Assembleia Geral da GOLDEN
ACTIVES - SGPS, S.A., pessoa colectiva e registada na 2 Secgdo da 2 Conservatdria do
Regisio Comercial do Porto com a matricula niimero 507.557.514, com o capital social de
500.000 euros {quinhentos mil euros) com a seguinte ordem do dia:
Um - Deliberar sobre o Relatdrio de Gestéo do Conselho de Administrag&o, o Balango e Contas
do exercicio de 2010;

Dois — Deliberar sobre ¢ Relatério de Gestéo, Balango e contas, consclidadoes, do exercicio de
2010;

Trés - Deliberar sobre a proposta de aplicagéo de resuliados;

Quatro - Proceder & apreciag&o geral da administragéo e fiscalizag@o da sociedade;
Cinco — Remuneragbes dos Orgéos Sociais.~

Encontravam-se presentes accionistas titulares de accdes representativas da totalidade do
capital social, que assinaram a lista de presengas.

A lista de presencas e outros documentos foram arquivados em pasta propria que se deve
considerar anexa & presente acta, nos termos do artigo sexagésimo terceiro do Cédigo das
Sociedades Comerciais.

Os frabalhos foram dirigidos pelo Presidente da Mesa da Assembleia Geral, Dr. Miguel Duarte
Gongaives Bras da Cunha e secretariados pela Dra. Helena 1sabel Pinto Lopes Morais Coelho.

O Presidente da Mesa abriu a sessdo e declarou que nao haviam sido publicados os avisos
convocatérios mas, dada a vontade expressa dos accionistas presentes detentores da
totalidade do capital social, declarou que se encontravam satisfeitas todas as condigdes legais
e estatuiarias necessarias ao regular funcionamenio da assembieia, desde que respeitada a
ordem do dia supra referida. -

Iniciando a analise do primeiro ponto da ordem do dia, foram postos a discussio o Relatorio de
Gestio e os demais documentos de prestac8io de contas relativos ao exercicio de 20610, os
guais foram aprovados por unanimidade.

Passando para o segundo ponto da ordem do dia, foram postos a discuss&o o Relatdrio de

Gestdo e os demais documentos de prestaco de contas, consclidados, relativos ao exercicio

de 2010, os quais foram aprovados por unanimidade.
O terceiro ponto da ordem do dia foi tfambém apresentado pelo Presidente da Mesa, que leu a
seguinte proposta feita pelo Presidente do Conselho de Administrag8o, Dr. Fernando Jorge de
Sousa Cruz Pereira: «Propde-se que os Resultados Liguidos positivos do exercicio no valor de
90.012,64 €, tenham a seguinte apiicagdo: Reserva Legal (5%): 4.500,63 €, Resultados
Transitados: 85.512,01 €».
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ACTAS

Nao existindo intengdes de intervengdio, foi a proposta colocada em votacéo e aprovada por
unanimidade,

O Presidente da Mesa declarou aberta a apreciagio do quarto ponto da ordem do dia. Sciicitou
a palavra o Presidente do Conselhc de Administragdo, Dr. Fernando Jorge de Sousa Cruz
Pereira, que teceu consideractes acerca da evolugéo geral da economia e expds os actos de
gestdao mais relevantes verificados no exercicio em andlise. O Presidente da Mesa apresentou

entdo a seguinte proposta;
«Proponho que seja conferido um voto de louvor aos titulares dos 6rg&os de administragéo e
fiscalizac&o desia sociedade», a qual foi aprovada por unanimidade.
O Presidente colocou, entdo, & discussdo o quarto ponto da ordem do dia. Tomou entdo a
palavra o accionista Joaquim Pedro Almeida Costa, o qual apresentou a seguinte proposta:

«Proponho que seja aprovada a Politica de Remuneractes constante em documento anexo &
presente acia e que dela faz parte integrantes.

Né&o existindo intengbes de intervencgdo, foi a propesta colocada em votacfo e aprovada por
unanimidade.

Nada mais havendo a tratar, o Presidente deu esta sessao por encerrada cerca das onze horas
e cinguenta minutos, para constar, dela se lavrou a presente acta que depois de lida vai ser
assinada pelos membros da Mesa, em sinal de conformidade.

A Mesa da Assembleia Geral
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