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1. INTRODUCAO

O presente documento tem subjacente uma oOtica meramente prudencial visando dar
cumprimento ao disposto no Aviso n.° 10/2007 do Banco de Portugal referente a divulgacao
publica de informacées e considerando que as informagdes a disponibilizar devem contemplar
os riscos incorridos, atendendo a objetivos estratégicos e aos processos e sistemas de
avaliag&o instituidos na Golden Assets, assumindo por referéncia o final do exercicio de 2015.

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

2. DECLARAGAO DE RESPONSABILIDADE

Relativamente a informag&o contida no presente documento, o Conselho de Administracéo da
Golden Assets:

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

e Assegura a qualidade de toda a informagao divulgada;

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

Mais informa que entre o termo do exercicio de 2015, 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

A Golden Assets concentra a sua atividade na gest&o de carteiras de valores mobiliarios e,
bem assim, na consultoria para investimento em valores mobiliarios.

A Golden Assets ndo detém participacées em outras empresas, pelo que a informagéo

apresentada no presente documento foi preparada em base individual.
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3.2. Politicas de Gestao de Risco

O Conselho de Administrag&o da Golden Assets & responsavel pela definigéo das politicas
e estrategias de risco e, bem assim, pela alocagéo de capital, seguidas pela Sociedade.

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

A fungdo de analise de riscos da sociedade é desenvolvida internamente pelo
departamento administrativo e financeiro (DAF) sendo aprovado pelo Conselho de
Administragdo da Golden Assets.

A Golden Assets procede a identificagédo e avaliag&o dos riscos com base: (i) qualitativa —
em procedimentos de natureza interna que envolvem as é4reas 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 informagé&o necessaria a uma adequada decis&do, nomeadamente os
seguintes:

» Verificagao dos requisitos minimos de fundos proprios e dos valores reportados na

Instruc&o n.° 23/2007 do Banco de Portugal;

e Producgéo de outros relatérios de natureza prudencial.

Adicionalmente, o compliance, em colaboragdo com o DAF, adota um conjunto de
procedimentos tendentes a prevenir a ocorréncia de factos ou ocorréncias que n&o
respeitem os principios e as regras, de varia indole, por que se rege a Golden Assets: em
especial assegura o cumprimento das normas prudenciais a que a Golden Assets se
encontra sujeita, através, entre outros, do acompanhamento e da avaliagio regular da
adequacdo e da eficacia das medidas e procedimentos adotados para detetar qualquer
risco de incumprimento das obrigagbes legais e deveres a que a Sociedade se encontra
sujeita, bem como das medidas tomadas para corrigir eventuais deficiéncias no respetivo
cumprimento.

Esses procedimentos consistem, nomeadamente:

AV. DA BOAVISTA, 2427/29 « 4100-135 PORTO = TEL.: 22 61973 80 + FAX 22 61973 82 = INTERNET: WWW.GOLDENASSETS.COM ¢+ EMAIL: GOLDEN.ASSETS@GOLDENASSETS.COM



COLDEN -

f
Sociedade Gestora de onios, S.A

e Apoio, orientagdo, acompanhamento e avaliagdo dos atos de gestdo
administrativa, orcamental, financeira, patrimonial, operacional e de pessoal;
e Acompanhamento da implementagdo das recomendagbes por si emitidas;

¢ Realizagéo de diligéncias e elaborag&o de relatérios por determinagéo do Conselho
de Administragéo.

Com vista a assegurar a prossecucéo dos objetivos de gestéo adequado dos riscos a que
se encontra sujeita, a sociedade esta dotada de um conjunto de ferramentas informaticas —
cumprindo os standards de seguranca aplicaveis - capazes de recolher, tratar e reportar a
informagao para o efeito relevantes.

Tendo presente a atividade da Golden Assets e, em especial, o facto de esta nio ter
carteira propria, os fatores de risco relevantes s&o os seguintes: (i) Risco cambial; (ii) Risco
operacional (nomeadamente no que diz respeito aos sistemas de informagéo, compliance,
legal, estratégico e de reputagao); (iii) Risco de mercado.

(i) Risco cambial: Consiste na probabilidade de ocorréncia de impactos negativos nos
resultados ou no capital, decorrentes das receitas em moeda estrangeira (USD);

(i) Risco operacional: Consiste na probabilidade de ocorréncia de impactos negativos
nos resultados ou no capital, decorrentes de falhas na analise, processamento ou
liquidag&o das operagdes, de fraudes internas e externas, da atividade ser afetada 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 informacdo, a Golden Assets tem
mantido procedimentos relativos a atualizagéo da sua politica de sistemas de backups,
seguranga informatica e atualizagdo dos demais procedimentos de controlo interno, de
forma a mitigar este risco, os quais sdo divulgados aos colaboradores e descritos no seu
manual de procedimentos.

Neste ambito a Golden Assets inclui:

e O Risco de sistemas de informagcao: Consiste na probabilidade de
ocorréncia de impactos negativos nos resultados ou no capital, em
consequéncia da inadaptabilidade dos sistemas de informagdo a novas

necessidades, da sua incapacidade para impedir acessos ndo 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 Assets tem implementado um
plano de continuidade de negdcios;
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* Risco de estratégico: Consiste na probabilidade de ocorréncia de impactos
negativos nos resultados ou no capital, decorrentes de decisdes estratégicas
inadequadas, da deficiente implementagéo das decisées ou da incapacidade
de resposta a alteragbes do meio envolvente, bem como a alteragdes no
ambiente de negocios da instituicdo. A este propdsito a Golden Assets tem
adotado uma estratégia de negécio 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 sangbes de caracter
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 percegao negativa
da imagem publica da instituicdo, fundamentada ou n&o, por parte de clientes,
fornecedores, analistas financeiros, colaboradores, investidores, orgaos 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 indiretos do risco de mercado (impacto

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

Considerando que a Sociedade n&o concede crédito, nem tem carteira prépria, a cobertura
dos riscos a que se encontra sujeita é efetuada, no essencial, pela prevencéo da
ocorréncia de eventos capazes de potenciar a concretizagdo de impactos negativos na
atividade da sociedade.

ADEQUAGAO DE CAPITAIS
4.1.Fundos Préprios Detidos

Os fundos proprios s&o calculados a partir das demonstragées financeiras da Golden
Assets, tendo por base as regras definidas pelo Banco de Portugal, de acordo com as
quais a Golden Assets & obrigada a manter em permanéncia um racio de solvabilidade
superior a 8%, calculado pelo quociente entre os seus fundos préprios e os seus ativos de
risco.

A Golden Assets utiliza o método padrdo para o apuramento dos requisitos de capital
prudencial regulamentar, mantendo os niveis de capital adequados & sua atividade e a
evolugdo do seu negacio.
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Como consequéncia as decisdes de sedimentagdo da atividade desenvolvida, de
alargamento, diversificagao e reforgo dos servigos prestados e, bem assim, das estruturas
humanas e materiais para o efeito utilizadas s&o, naturalmente, condicionadas pelos
resultados a que a sociedade chega através da aplicag&o do sobredito método.

4.2.Adequacao de Fundos Préprios

Relativamente a 31 de dezembro de 2015, a GA tem um nivel de fundos proprios de
1.840.168 € e 535.295 € em requisitos de fundos proprios, o que implica um excesso de
fundos proprios de 1.304.873 € e um réacio de solvabilidade de 27,5%. Deste modo, a GA
terminou o ano de 2015 com o nivel de solvabilidade muito superior ao valor minimo
exigido pelo Banco de Portugal (8%).

1. Adequagio de Capitais para efeitos de fundos proprios Valores em Euros
_ dezild dez/15
1. Fundos préprios totais para eleitos de solvabilidade 1,793,257 1,840,1585
13, Fundos proprios totais para efsitos de salvabilidade {excluindo fundos préprios supl tares) 1,783,257 | 1,840,168
1.1, Fundos prdprios de base 1,668.257| 1,715,168
111 Cagpilal elegivel 500.000] 500000
1.1.1.1. Capital realizado 500,000 500,000
11.2.  Resewvas e Resultados elegiveis 1,168,257| 1,236.368
1.1.21 Resemwas 1,158.519] 1,166,148
11211  Resultados transitados de exercicios anteriores. reservas legais, estalutarias e oulras formadas por resultados ndo dislribuidos| 1.158.519] 1.166.148)
1.1.23  Resultados do tltimo exercicio e resultados provisdrios do exercicio em curso 7628 45291
11231  Resultados {positivos) do (iltimo exercicio e resultados {positivos) provisérios do exercicio em curso quando cedificados 7.628 45,191
11.24. () Resultados negativos do Gltimo exercicio e resultados negativos provisérios do exercicio em curso (25)
1.1.241  Resultados (positivos ou negativos) do Gitimo exercicio e resultados {positivos ou negativos} provisdrios
do exercicio em curse, quando ndo certificados (26)
1.1.2.7. Diferencas de liagdo elegiveis para fundos préprios de base 2.110] 24,930
11273  Diferengas de reavaliagdo de outros activos disponiveis para venda 2110 Ed‘fm‘
115 {-} Cutros elementos dedutiveis aos fundos priprios de bage -21.200
11.51. () ImobilizagGes incorpéreas/Actives intangiveis -21.200
115612  {) Outros activos intangiveisAmobilizacdes incorpéreas -21.200
1.2. _ Fundos proprios compler 1250000 125,000
1214 Fundos priprios complementares - Upper Tier 2 125.000] 125,000
121.4. Passivos subordinados com vencimento indeterminado 125.000]  125.000]
13 () Dedugdes aos fundos proprios de base & complementares
1361 Por memdria. Fundos prdprios de referéncia para sfeito dos limites relatives a participagdes inferiores cu iguails a 10% do capital 170,326| 184017
1.4, Fundos proprios de base lolais para efeitos de solvabilidade 1.668.257| 1.715 168
1.5.  Fundos prdprios compler totais para efeitos de sohabilidad 125.000]  125.000]
16 (-) Dedugdes aos fundos proprios totais
166 Por meméria. Fundos prdprios de referéncia para efeito dos limites relativos aos excedentes dedutiveis | 1.793,257| 1.840.168]
168 Por meméria: Fundos proprios de referdncia para efeito dos limites relativos aos excedentes dedutivais Il 1.793.257| 1.840.168
18  Porr ia:
184 Fundos proprios de referéncia para efeito dos limites relativos aos grandes riscos 1,793.257 1,340,16§l
2. Adequagio de Capitais para efeitos de requisitos de fundos proprios Valores em Euros
dez/14  dez/15
2. Requisitos de fundos proprios 464,146] 535,295
2.2, 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 contraparte e transaccdes incompletas 152,687 181,027
211 Viétodo Padréo 152.687| 181.027
2111 Classes de risco no Métods Padréio excluindo posicfes de titularizacsio 152,687 181.027
24118, Instituigdes 8,259 5.259
21.11:13. Outros elementos 144.428| 172,768
2.5.  Requisitos de fundos préprios - Despesas gerais fixas 464 146 535,295
3. Adequacao de Capitais Valores em Euros em Euros
dez/14  dez/15
Excesso (+] / Insuficiéncia (-} de fundos préprios 1,329,111]1,304,874
Racio de Solvabilidade (%} 30.9% 27.5%
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4.3.Adequacao 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,
tambeém efetuou uma andlise quantitativa — & qual a GA n&o esta regulamentarmente
vinculada (art. 10.°, n.° 2 e 3, do DL 103/2007, com a interpretacdo constante da carta
circular 45/08/DSBDR) -, através do método do indicador basico (BIA), o qual implicaria o
montante de 283.405 € para requisitos de fundos proprios para risco operacional e, ainda
assim, um excesso de fundos préprios de 1.021.468 € e um racio de solvabilidade de 18%,
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 atividade exercida pela GA -,
entende-se, face aos resultados referidos no ponto anterior, que a GA tem um capital
interno superior ao exigido, sendo nossa convicg&o que o valor minimo do capital interno é
igual aos requisitos minimos de fundos proprios regulamentarmente exigiveis a GA,
acrescidos de (i) 2,5% da média dos Ultimos 3 anos do indicador relevante anual, tal como
definido no Anexo | do Aviso 9/2007 do Banco de Portugal (mais 47.234 €) — risco
operacional, (ii) 1,5% do montante faturado em moeda estrangeira (USD) — risco cambial
(86.694 €); (iii) 1% do montante faturado em servicos e comissdes — risco indireto de

mercado (66.717 €). Em suma, entendemos que o valor minimo do capital interno & de
735.940 €.

Deve ser salientado que a GA apesar de ter resultados positivos desde 2007, nunca

procedeu & respetiva distribuigéo pelos sécios, tendo optado pelo reforgo continuo dos
seus fundos préprios.

ANALISE DE SENSIBILIDADE DOS REQUISITOS DE CAPITAL

Atendendo ao exposto a analise de sensibilidade atendera essencialmente a atividade que é

desenvolvida pela Golden Assets. Os servigos de investimento prestados pela Golden Assets
centram-se nas atividades de gestao de carteiras e de consultoria.

Riscos - Analise de sensibilidade

Tendo presente a atividade da GA e, em especial, o facto de esta néo ter carteira propria, as

analises de sensibilidade mantiveram-se centradas no impacto que os fatores de risco abaixo

indicados tém nas condigdes financeiras da GA:
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- Risco cambial — considerando que a GA tem receitas em moeda estrangeira (USD);

- Risco operacional - nomeadamente no que diz respeito aos sistemas de informagao,
compliance, legal, estratégico e de reputagéo.

Adicionalmente, quantificou-se uma andlise de sensibilidade tendo presente os efeitos indiretos
do risco de mercado (impacto potencial nas carteiras geridas, quer pela sua desvalorizagao,
guer pela saida de clientes).
Face ao acima exposto, ndo foram feitas analises de sensibilidade aos restantes riscos, a
saber:

(a) Risco de crédito;

(b) Risco de contraparte;

(c) Risco de concentragéo;

(d)  Risco de taxa de juro da carteira bancaria;

(e) Risco de flutuagdes de mercado;

(f)  Riscos de liquidez;

(g) Risco de correlago.

Risco cambial — Analise de sensibilidade:

Relativamente ao risco cambial consideramos ser uma categoria de risco com impacto reduzido
na atividade da GA, uma vez que o mesmo decorre de faturacdo em ddlares, a qual
regularmente (em funcdo do momento da faturacdo) é transformada em euros.

Consequentemente, a correlagéo entre o risco cambial e as condi¢ées financeiras devera ser
diminuta.

Relativamente ao exercicio de 2015, a GA teve um resultado de reavaliagdo cambial positivo
de 135.336 € face aos rendimentos de servicos e comissdes de 6.673.692 €, que na sua
maioria s&o faturados em délares.

A expectativa € a de que a correlagéo entre o risco cambial e as condigdes financeiras continue
a ser diminuta, podendo até ter um impacto positivo, tal como aconteceu no exercicio de 2015.
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Risco operacional — Analise de sensibilidade:

Quanto ao risco operacional consideramos ser uma categoria de risco com impacto reduzido
na atividade da GA, tendo presente a dimensdo da empresa e, bem assim, os
procedimentos/mecanismos de salvaguarda, quer ao nivel do sistema, quer ao nivel das

instalagbes. Deste modo, a correlagdo entre o risco operacional e as condigdes financeiras
deverd ser diminuta.

Relativamente ao exercicio de 2015 tal risco ndo se concretizou e, como tal, ndo teve qualquer
impacto nas condigdes financeiras da GA.

A expectativa & a de que a correlag8o entre o risco operacional e as condigbes financeiras
continue a ser diminuta.

Risco mercado — Analise de sensibilidade:

Quanto ao risco mercado consideramos ser uma categoria de risco com impacto reduzido e
indireto na atividade da GA, tendo presente: (i) o facto de a sociedade nao ter carteira propria;
(ii) a circunstancia de as estratégias de investimento estarem pouco correlacionadas com o

mercado, adotando, globalmente, uma atitude conservadora ao nivel dos investimentos
realizados.

Relativamente ao exercicio de 2015 tal risco n&o se concretizou, tendo presente a variagdo do
valor da carteira, via desvalorizacdo e saida de clientes. De referir que nos ultimos exercicios a

faturagéo se tem mantido em bom nivel, tendo inclusivamente o valor das comissdes cobradas
subido 6%.

A expectativa € a de que o valor da carteira recupere os niveis alcangados (com novos clientes
e reforgos dos atuais), tal facto, conjugado com uma expectativa da melhoria das condigées de
mercado, ira implicar naturalmente, uma melhoria dos resultados da sociedade.

Testes de esforgo

Os testes de esforgo foram realizados para os riscos acima identificados, tendo os Gltimos sido
efetuados com referéncia a 31 de dezembro de 2015. Os respetivos resultados permitiram
concluir que a sociedade se encontra suficientemente robusta, de modo a resistir a eventuais

impactos negativos provocados pelo choque simulado, cujos resultados estio no ponto 4 do
presente relatorio.
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6. CONCLUSAO

E nossa convicgdo que, face as analises realizadas, os fundos proprios da Golden Assets
estéo adequados face aos riscos — v.g. operacional, cambial e indireto de mercado — incorridos.
Tal facto n&o invalida que a Golden Assets nao deva manter a sua politica de reforgo 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 efetiva a
identificac@o e quantificac&o dos fatores de risco (e dos modos da sua redugéo) que envolvem
a atividade da Golden Assets; deste modo saira, igualmente, reforcada a acomodagdo no
processo decisorio da sociedade de toda a informagéo recolhida e processada neste dominio.

Neste contexto, verificou-se que em 2012, a fungdo de compliance foi autonomizada, o que
permitiu reforgar os mecanismos internos tendentes a mitigar os riscos a que se encontra
sujeita, em especial o risco operacional.

Porto, 21 de margo de 2016

O Conselho de Administracao

/LW

Antonio Nunes da Silva

Presidente

(o}

Joao Correia de Matos

Vogal

S v/

Sérgio Ferreira da Silva

Vogal
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