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No cumprimento das disposicdes legais e
estatutdrias, vem o Conselho de Administra¢do
apresentar o relatério de gestdo da atividade
da Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A.
(“Golden Broker”), as demonstrag¢des financeiras
bem como a proposta de aplica¢do de resultados

referentes ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2019.
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2019, um ano positivo
Depois do final de 2018 ter terminado num tom de algum pessimismo, eram
poucos os que acreditavam que 2019 poderia ser um ano de retornos
positivos, como foi. A nossa expetativa era que 2019 pudesse surpreender
pela positiva e assim sucedeu.
Retornos positivos que se sentiram, de forma transversal, em todas as classes
de ativos, sobretudo no segmento acionista, e que tiveram impacto na
generalidade das carteiras dos nossos clientes. A nossa capacidade de
gestdo e aconselhamento deixou-nos satisfeitos, por termos conseguido
reforcar o compromisso para com os nossos clientes, tendo o negécio no
segmento de clientes particulares crescido 14%.
A procura constante de novas solu¢des faz parte do nosso ADN, e a nossa
aposta no universo da poupanca, proporcionou & Golden a oportunidade
de ser acionista maioritdrio da SGF - Sociedade Gestora de Fundos de
Pensdes. Consoliddmos, assim, o nosso papel de parceiro sélido e credivel
dos clientes e das suas decisGes de investimento, abrangendo uma temdtica
que nos move e inspira: a poupanga e a preparacdo do futuro, impactando
positivamente a vida de todos. Abrimos, ainda, portas a uma abordagem
360° da gestdo patrimonial, dotando-nos do apoio de especialistas das
dreas de real estate e corporate alargando, assim, a oferta disponivel.
Continudmos a investir em formagdo e conhecimento e comegdmos a aplicar
a filosofia KAIZEN nos nossos métodos de trabalho, sempre com o foco de
melhorar os nossos processos de entrega ao cliente. Demos vida aos diversos
canais digitais marcando uma presenca assidua e inequivoca,
nomeadamente através do site, blog e linkedin, com a divulgag¢do de temas
relevantes, indo de encontro aos interesses dos nossos clientes.
Realizdmos a Il Edicdo do Golden Talent Academy, um programa intensivo
destinado a jovens, em parceria com a Catdlica Porto Business School, onde
procurdmos colmatar as preocupagdes sobre o futuro das préximas
geragdes. O ano de 2019 foi positivol E, em parte, porque contamos com
uma equipa preparada para responder aos momentos adversos e ds
oportunidades. Por isso, quero deixar uma mensagem especial de
agradecimento e reconhecimento d&s nossas pessods que, com o seu
entusiasmo, compromisso e qualidade, tém contribuido para que possamos
superar os desafios, que vdo muito para além das suas atividades didrias.
5



RELATORIO & CONTAS 2019

Infelizmente, no momento em que estas palavras sdo escritas o mundo vive
o drama da pandemia do Covid-19, um acontecimento imprevisivel e de
efeitos ainda impossiveis de estimar, quer nos comportamentos sociais, quer
na evolugdo dos mercados financeiros. Um acontecimento que nos relembra
que a histéria humana é feita de mudancas externas, umas provocadas pela
acdio do homem, outras pela natureza que nos rodeia. E esta sucesséo de
mudangas externas que marca as nossas vidas e para as quais devemos
estar preparados, o melhor que for possivel, para as enfrentar.

Na Golden, sabemos que superar as crises requer uma disciplina de trabalho
baseada em principios sélidos e consistentes. Por isso, sei de antemdo que,
para ultrapassar as mudangas externas, hd qualidades da gestdo Golden
que nunca mudam: ndo mudam os nossos valores, ndo muda o compromisso
de estar com cada um dos nossos clientes. E o que nos define. E a nossa forma
de ser e de estar. Estamos continuamente em busca das melhores solugées e
oportunidades.

E também essa atitude que nos faz querer ir mais além. Todos os dias. Com
todos e com cada um de vés.
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Enquanto o ano 2018 foi desafiante em todas as frentes, pode-se dizer que o ano de 2019 foi o

simétrico, tendo surpreendido pela positiva.

O catalisador deste ano exuberante foi, na nossa opinido, o pivot histérico no posicionamento da
FED. Ao longo do ano assistimos, em primeiro lugar & mudanga de discurso, de seguida aos cortes
de taxas e, j& no Ultimo trimestre, ado evento mais importante: a expansdo do balango!

Benchmark EUR Moeda local
Euro Treasury 6,76% 6,76%
Obrigagdes Euro Corporate 6,20% 6,20%
Euro HY 9,69% 9,69%
EM Local 14,48% 14,48%
MSCI World 23,65% 28,14%
MSCI EM 19,16% 16,69%
Acodes S&P 500 26,31% 31,48%
EuroStoxx600 25,45% 27,75%
Nikkei 225 15,19% 20,69%
Commodities Commodities CRB 12,26% 10,03%
Alternativos Hedge Funds 3,17% 7.,74%
USD/EUR USD/EUR 2,26%

Apesar de um inicio de ano atribulado, a Golden na sua perspetiva de médio de longo prazo,
acredita que o mercado nos meses seguintes continuard a dar razdo & importdncia da gestdo

ativa, da diversificagdo e da visdo e perspetiva de longo prazo.

2019 — dez. (YTD) 3.43% 7.37% 11.37%

"o18 _332% ................. 525% ................. 756% ............
2017 085% ................... 366% ................... 5 8]% ..............
2016 ]44% ................... 208% ................... 209% ..............
Ol 2 anos _00]% ................. ]73% ................... 295% ..............
Ol 3 ano. 084% ................... 5 45% ................... 9 94% ..............
Desde o inicio (2015) 161%  9.22% 15.82%

16.11%
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As nossas Pessoas

@) , 26

- 66 o Advisors
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Colaboradores

35 65

AV 4 AV 4
% de mulheres % de homens
Educagdo Anos de servico

100%
80%

60% m> 5 anos

40% E < 5 anos
0
20%

0% -
Ensino Ensino 70% dos colaboradores trabalham na

Superior  Secunddrio Golden ha mais de 5 anos.
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gestdo de
patrimoénio tdo
simples,
conveniente e

acessivel —um
cliente de cada
vez”’




RELATORIO & CONTAS 2019

c.
@ Ivente Macroeconomica

Apesar do receado
abrandamento do ritmo
de crescimento, a
economia mostrou uma
incrivel resiliéncia e
estabilidade durante todo
o ano de 2019 e a taxa de
crescimento real
anuvalizada manteve-se
sempre ligeiramente
acima da fasquia em o o
todos os trimestres. e

Administrador
Chief Investment Officer

Macroeconomia

Nos EUA apesar do receado abrandamento do ritmo de crescimento (face aos valores registados
em 2018 se ter confirmado), a economia mostrou uma incrivel resiliéncia e estabilidade durante
todo o ano de 2019 e a taxa de crescimento real anualizada manteve-se sempre ligeiramente
acima da fasquia dos 2.0% em todos os trimestres. Assim durante o ano de 2019, a economia
americana cresceu em média 2.3% o que compra com um valor de 2.9% em 2018. Se o
abrandamento é indiscutivel temos, contudo, de evidenciar que continuamos perante o maior
periodo de expansdo econémica da histéria americana que jd se prolonga hd mais de uma
década! A generalidade dos indicadores macroeconémicos continuam bem suportados e o
mercado laboral continua fortissimo com a taxa de desemprego a atingir os 3.5%, valor mais
baixo dos Ultimos 50 anos. Na vertente politica e relativamente & administragdo liderada por
Donald Trump, 2019 foi um ano rico em incidéncias, tendo funcionado como uma grande nuvem a
fazer sombra e reduzir a visibilidade dos vdrios agentes econdémicos, com as multiplas polémicas
que acompanharam o presidente americano. Desde o mais longo shutdown dos servicos federais
da histéria (35 dias), &s polémicas associadas aos vdrios membros e ex-membros da sua equipa,
passando pelos vdrios avangos e recuos nas negociac¢des de acordos comerciais com todos os
principais parceiros comerciais (China, México, Canadd, Unido Europeia, Japdo, etc.), incluindo
ainda os polémicos tweets e as controvérsias internas que acabaram por culminar num processo
formal de impeachment com o objetivo de destituir o Presidente, este foi um ano desafiante para
Trump em multiplas frentes. Contudo, as Ultimas semanas do ano foram extremamente importantes
no capitulo da guerra comercial sino-americana, tendo as duas nag¢des finalmente alcangado um
acordo preliminar / de primeira fase, que veio a ser oficializado durante o més de janeiro de
2020, deixando perspetivas positivas para a evolugdo econdmica nos primeiros trimestres de
2020. No entanto, com o aparecimento do novo coronavirus na China, no final do ano, o grande
nivel de incerteza dos seus impactos para a economia global podem comprometer o bom
desempenho da economia americana no préximo ano.

Na Europa, a evolugcdo das varidveis macroeconémicas foi claramente menos animadora com a
principal economia da zona Euro (a Alemanha) a rocar persistentemente a estagnacgdo ao longo
de 2019 e isto na sequéncia de um ano de 2018 que também j& ndo deixara saudades. Assim, a
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economia da zona euro avangou a um ritmo ténue e este baixo crescimento foi acompanhado de
uma inflacgdo anémica em torno dos 1.0%. Destaque positivo, contudo, para a lenta, mas
continuada, descida das taxas de desemprego e principalmente para diminuigdo do desemprego
jovem. Na Europa, a nivel politico, o ano ficou marcado pelo arrastar do processo do Brexit, por
importantes manifestagdes de descontentamento popular nas ruas (evidente na crise da Catalunha,
nos protestos dos coletes amarelos em Franca e greves de vdrias categorias profissionais em
Portugal) e ainda pelas manifestagdes climdticas nas vdrias capitais europeias que contribuiram
para um agravar da sensag¢do de insatisfacdo generalizada com o atual estado de situagdo na
Unido Europeia (EU). E por falar em EU, destaque também para a danga de cadeiras nos lugares
cimeiros das principais insténcias europeias. Com as eleicdes para Parlamento Europeu, cujos
resultados se traduziram no Parlamento mais fragmentado de sempre, a alemd Ursula Von der
Leyen assumiu a presidéncia da Comisséo Europeia e fez do combate as alteragées climaticas, um
dos pontos centrais da sua agenda (comparando os esforgos de descarbonizacdo e projetos verdes
que serdo implementados na europa na préxima década & corrida espacial dos anos 60 e ao
Programa Apollo dos EUA). Enquanto a agenda politica europeia andou preenchida com estas
iniciativas grandiosas a verdade é que o PIB da Zona Euro cresceu apenas 1.2% em 2019, o valor
mais baixo dos Ultimos 6 anos. Assim, os nimeros confirmam o abrandamento da economia do
velho continente no quarto trimestre, periodo no qual o crescimento foi de 0,1% na drea da moeda
Onica aproximando-se perigosamente da estagnagdio / recessdo. Destaque para a situagdo, j&
referida anteriormente, da Alemanha cuja economia conseguiu evitar a entrada numa recesséo
técnica, mas com o seu setor industrial a persistir num estado muito débil e mergulhado numa
prolongada sequéncia de trimestres em contragdo da atividade. Numa nota mais positiva, o
consumo privado continuou a mostrar resiliéncia, assim como o mercado de trabalho, em que a
taxa de desemprego continuou a recuar. Segundo as projecdes da Comissdo Europeia, a Zona
Euro ird manter a taxa de crescimento de 1.2% do PIB tanto em 2020 como em 2021. E de notar
que estas previsdes ndo incorporam os possiveis efeitos da epidemia do novo coronavirus, sendo
muito provdvel que os nUmeros venham a ser revistos em baixa principalmente devido ao colapso
da 3° mais importante economia da zona euro, a ltdlia.

No Reino Unido e como j& foi referido, inevitavelmente o ano ficou marcado pelo longo e tedioso
processo de saida da Unido Europeia. A passagem de testemunho de Theresa May para Boris
Johnson na lideranga do executivo briténico a meio do ano acabou por ditar uma mudanga de
rumo nas negocia¢des do Brexit. Depois de muitas dificuldades em obter progressos nas
negociacdes com a EU, a alteracdo do chefe de governo e, posteriormente, a convocagdo (e
resultados clarificadores com uma vitéria esmagadora com maioria absoluta do partido
Conservador liderado por Boris Johnson) de Eleicdes Gerais antecipadas permitiu finalmente obter
avancos! Apés a saida formal do Reino Unido da Uni&o Europeia a 31 de janeiro, Boris Johnson
quer implementar o Brexit o mais rapidamente possivel e j& avangou com uma proposta de
alterag¢do a lei do Brexit que visa impedir que sejom negociadas mais extensdes entre Londres e
Bruxelas. Esta medida torna ilegal qualquer pedido de extensdo das negociagdes, que terdo de
ficar concluidas até ao fim de 2020. Durante esse periodo, o Reino Unido permanecerd na unido
aduaneira da Unido Europeia e no mercado Unico, mas o governo ndo terd direito a voto nas
instituicdes do bloco. Espera-se assim que em 2020 se encerrem alguns capitulos desta longa
novela, com o que se espera que seja uma saida feita de forma controlada e ndo descoordenada,
mas dado que ainda é preciso negociar o acordo de saida durante os préximos 12 meses, facto
que muitas pessoas consideram extremamente ambicioso, pode resultar num ressurgir de tensdes
no final de 2020.

Nota final para a economia nipénica que permanece num marasmo, acabando mesmo por ter no
4° trimestre uma contrag¢do, com o consumo a reagir violentamente ao agravamento do imposto
sobre as vendas (Sales tax) similar ao IVA e aos efeitos do tuféio Hagibis que atingiu duramente
a zona de Téquio condicionando toda a atividade econdémica nesta importantissima drea
metropolitana durante mais de uma semana.

Com as principais economias desenvolvidas a dar um contributo menos positivo para a
performance econdémica global em 2019, o crescimento global registou o seu pior ano desde a
grande crise financeira de 2007-2008. Esta performance foi muito influenciada pelos constantes
atritos criados por Trump ao nivel do comercio internacional que influenciaram significativamente
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o senftimento dos empresdrios e a atividade econdémica e vieram expor alguns problemas

estruturais que persistem por resolver por falta de coragem politica.

World Output
Advanced Economies
United States
Euro Area
Germany
France

Italy

Spain

Japan

United Kingdom
Canada

WORLD ECONOMIC OUTLOOK PROJECTIONS

Estimate
2018 2019
3.6 2.9
2.2 1.7
2.9 2.3
1.9 1.2
1.5 0.5
1.7 1.3
0.8 0.2
2.4 2.0
0.3 1.0
1.3 1.3
1.9 1.5

1.5

Other Advanced Economies 3/ 2.6

Projections Oct 2019
WEOQ Projections 1,
2020 2021 2020 2021
3.3 3.4 -0.1 -0.2
1.6 1.6 -0.1 0.0
2.0 1.7 —0.1 0.0
1.3 1.4 -0.1 0.0
1.1 1.4 -0.1 0.0
1.3 1.3 0.0 0.0
0.5 0.7 0.0 -0.1
1.6 1.6 -0.2 -0.1
0.7 0.5 0.2 0.0
1.4 1.5 0.0 0.0
1.8 1.8 0.0 0.0
1.9 2.4 -0.1 0.1

Difference from

Tabela 1 - World Economic Outlook Projections | Fonte: Fundo Monetdrio Internacional, World Economic Update - Janeiro 2020

WEAKER AND WEAKER
The slowdown in global growth in 2019 reflects lower growth in several key countries and regions

Contributions to growth slowdown, percentage points, 2019

-0.01

-0.02
-0.03
-0.04
-0.05
-0.06
-0.07
-0.08
-0.09
-0.10
0.1

0.2

Grdfico 1- Weaker and weaker | Blog Fundo Monetdrio Internacional, 2019 in Review: The Global
Economy Explained in 5 charts



Relativamente a bancos centrais, a Reserva
Federal Norte-Americana (FED), em 2019,
inverteu a politica de normalizag¢do que j& vinha
desde 2015, com a FED a cortar 3 vezes a taxa
de juro de referéncia, que comecou o ano no
intervalo 2.25%-2.5% e terminou no 1.5%-
1.75%. Na ¢ltima reunido de 2019, que ndo
trouxe alteragdes de politica monetdria, Jerome
Powell relembrou que a economia estd a crescer
hd 11 anos — o mais longo ciclo de sempre — e
que a FED vai continuar a monitorizar as
implicagcdes das informac¢des que vai receber
sobre as perspetivas econdmicas, incluindo
desenvolvimentos globais e as ténues pressdes
da inflagdo. O banco central j& tinha sinalizado
que apds o terceiro corte do ano poderia
interromper o ciclo de descidas no custo do
financiamento, adotando agora um
posicionamento de “hold and see” e abrindo as
portas para um movimento (que ndo deveria
acorrer antes de meados do novo ano) tanto
poder ser de subida como descida, fazendo
depender a sua ag¢do apenas do desempenho
da evolugdo da economia.

O Banco Central Europeu (BCE), por sua vez
também sentiu necessidade de manter a sua
politica monetdria acomodaticia,
materializando-a através da implementagdo de

um novo programa de operagdes de
financiamento de longo prazo ao setor
financeiro europeu (TLTROs), garantindo

liquidez abundante no mercado, acompanhado
de um corte na taxa de juro de referéncia para
os depdsitos para um nivel ainda mais negativo
(de -0.4% para -0.5%). Ovutra mudanga
importante foi a saida de Mario Draghi e a
entrada de Christine Lagarde para o cargo de
Presidente do BCE. Nos seus primeiros discursos
apés assumir a lideranca do BCE, Lagarde tem
indicado que pretende manter o guido deixado
pelo seu antecessor com o objetivo de suportar
a economia europeia prometendo rever a
estratégia de atuagdo do BCE e a utilizagdo de
novas possibilidades de ag¢do de politica
monetdria, mas com um mandato eventualmente
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mais amplo  abarcando  agora  uma
responsabilidade adicional para o BCE de
promover / apoiar projetos que visem combater
as alteragées climdticas. Para 2020, é
esperado que a politica monetdria europeia se
mantenha inalterada até ao principio de verdo,
seguindo a mesma abordagem da americana.
Relativamente ao Reino Unido, no que diz
respeito a politica monetdria, o ano foi pobre
em novidades, com a taxa de juro de referéncia
a manter-se ao longo de todo inalterada nos
0.75%. As preocupagdes do banco central
incidem sobre o desfecho do Brexit e comegam
a aumentar as expetativas que teremos um
corte j&@ em 2020, com o objetivo de responder
aquilo que poderdo ser os efeitos adversos
sobre a economia briténica.

No Japdo, o banco central (BoJ), manteve a
politica monetdria inalterada ao longo de todo
o ano com a manutengdo dos seus programas
de compras de ativos para manter as taxas de
juro a 10 anos a niveis residuais. A politica
monetdria parece ndo conseguir apresentar
solugdes para a evolugdo  econdmica
dececionante do pais nos Ultimos anos, entdo o
primeiro ministro japonés Shinzo Abe, decidiu
implementar um plano “poderoso” e “ousado”
para reanimar a economia, estimando investir
Eur 108 mil milhdes. Cerca de 50% desse valor
deve ser gasto a modernizar e renovar as
infraestruturas do pais. Claro que este tipo de
intervengcdo também tem os seus aspetos
negativos pois vem somar & j& enorme divida
que o pais detém (238% do PIB, em 2018).
Assim, resta esperar para ver os resultados de
mais este pacote de iniciativas.

Em resumo, 2020 a economia mundial deve
continuar a crescer, mas a um ritmo mais
moderado. Com o atenuar das tensdes
comerciais e com um maior esclarecimento sobre
o Brexit, a economia mundial parecia estar
encaminhada para um bom desempenho em
2020, com uma ligeira aceleragdo da
atividade face a 2019.

O
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%, year-on-year. Arrows indicate the direction of revisions since the November 2019 Economic Outlook

2019 2020 2021 2019 2020 2021

World 2.9 24 ¥ 3.3 G20 3.1 27 W 3.5

Australia 1.7 1.8 ¥ 2.6 W Argentina -2.7 20 ¥ 07 ‘
Canada 1.6 13 8% 19 Brazil 1.0 17§ 18 )
Euro area 1.2 08 ¥ 1.2 ‘ China 6.1 49 B 64
Germany 0.6 0.3 0.9 . India’ 4.9 S 0w 56 3
France 1.3 0.9 1.4 Indonesia 5.0 4.8 5.1 .
Italy 0.2 00 % 05 ® Mexico -0.1 07 B 1.4

Japan 0.7 02 8 07 ® Russia 1.0 12 & 13 &
Korea 2.0 20 8 23 Saudi Arabia 0.0 14§ om
United Kingdom 1.4 0.8 08 B South Africa 0.3 0.6 W 1.0 ¥
United States 2.3 1.9 2.1 Turkey 0.9 27 @ 3.3
B downward by 0.3 pp and more downward by less than 0.3 pp B nochange upward by less than 0.3 pp @ upward by 0.3 pp and more

Tabela 2 - Real GDP Growth | Fonte: OCDE, Interim Economic Outlook, margo 2020

No entanto, com o aparecimento e disseminar global do coronavirus Covid19 veio trazer
turbuléncia social e econémica, incerteza e imprevisibilidade que certamente ird condicionar de
uma forma relevante as principais métricas econémicas globais.

A Economia Portuguesa

A economia portuguesa cresceu 2,2% em 2019, uma décima acima do estimado pelo Governo,
mas menos do que os 2.6% de crescimento que ocorreu em 2018. E de notar que estes s&o os
dados revistos pelo Instituto Nacional de Estatistica (INE), divulgados em fevereiro. Assim, Portugal
continua a convergir com a Zona Euro, pelo 4° ano consecutivo. Isto é muito positivo ja que é
conseguido ao mesmo tempo que o pais vai equilibrando as suas contas publicas, reduz tanto a
divida puUblica como a privada e mantém as contas externas em relativo equilibrio. No entanto,
quando se tem em conta o restante contexto da Unido, este resultado ndo é assim tdo brilhante.
Em primeiro lugar, a economia portuguesa beneficiou, e continua a beneficiar, de um contexto
externo mais favordvel do que nunca, designadamente com a politica de estimulos do BCE, os juros
da divida tem atingido valores residuais. Desta forma, Portugal acaba por ndo registar um
crescimento assim tdo exuberante quando comparado com as economias de igual nivel de
desenvolvimento, sendo que nos préximos dois anos, pelo menos cinco paises da coesdo com
rendimento igual ou superior ao portugués que crescerdo mais: Chipre, Repiblica Checa, Esténia,
Eslovénia e Malta.
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Taxa de variagdo anual em percentagem (excepto onde indicado)

0 BE
2(/;)]‘;0 PIB BE dezembro 2019 outubro BE junho 2019
2019
2018 2019 (p) 2020(p) 2021 (p) 2022 2019% | 2019 (p)  2020(p) 20217

Produto interno bruto 100 2,4 2,0 1.7 1,6 1,6 2,0 1,7 1,6 1,6
Consumo privado 64,8 3,1 2,3 2,1 1,9 1.7 2,3 2,6 2,0 1.7
Consumo pUblico 17,0 0,9 0,5 0,8 0,8 0,8 0,5 0,5 0,5 0,5
Formaséo bruta 17,6 5,8 7,3 5,4 48 43 7,2 8,7 5,8 5,5
de capital fixo
Procura interna 99,9 3,3 3,1 2,6 2,2 2,0 2,9 3,5 2,3 2,2
Exportagoes 43,5 3,8 2,8 2,6 2,8 3,0 2,3 4,5 3,1 3,4
Importagées 43,4 5,8 5,4 4,6 4,2 3,9 4,6 8,0 4,3 4,4
Contributo para o crescimento
do PIB, liquido de importagdes
(em pp)®©

Procura interna 1,7 1,5 1,3 1,2 11 1,6 1,3 1,1 1,0

Exportagdes 0,8 0,4 0,4 0,5 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5
Emprego * 2,3 1,0 0,8 0,4 0,1 0,9 1,3 0,8 0,4
Taxa de desemprego 7,0 6,3 5,9 5,6 5,6 6,4 6,3 57 5,3
Balanga corrente
e de capital (% PIB) 1,4 0,4 0,7 0,9 0,0 0,5 0,1 0,2 0,2
Balanga de bens
e servicos (% PIB) 0,8 -0,6 -1,2 -1,7 -2,1 -0,7 -0,5 -0,7 -1,1
Indice harmonizado 1,2 0,3 0,9 1,2 1,4 0,4 0,9 1,2 1,3
de preg¢os no consumidor

Tabela 3 - Projegées do Banco de Portugal | Fonte: Banco de Portugal, Boletim Estatistico Dezembro 2019

O Banco de Portugal considera que o enquadramento externo se tornou menos favordvel ao longo
de 2019, perspetivando uma recuperagdo modesta do ritmo de crescimento do PIB e do comercio
mundial ao longo dos préximos 3 anos. No entanto, existe uma grande incerteza em torno da
retoma do comércio mundial, e agora, das consequéncias da propagagdo do coronavirus pelas
vdrias geografias. O abrandamento das exporta¢des também se tem registado em Portugal. Em
contraste, o setor dos servicos permanece relativamente imune, o que tem permitido a continuagdo
de uma situacdo favordvel no mercado de trabalho. Neste contexto, a desaceleracdo da atividade
em 2019 reflete a manutengdo do dinamismo da procura interna e um menor crescimento das
exportagdes. E antecipado uma desacelera¢do do consumo privado, em linha com o rendimento
disponivel, mas ainda assim deverd manter um contributo relativamente forte para o desempenho
da economia nacional.
Ao nivel do comércio externo, como nos Gltimos trimestres o crescimento das importac¢des tem sido
sistematicamente superior ao das exportagdes, o pais tem assistido a um novo agravar das contas
externas nomeadamente do défice da balanca de bens e servigos destruindo os ganhos obtidos
durante a implementag¢do dos programas de estabilidade e crescimento negociados com Bruxelas
durante a crise. Relativamente ao mercado de trabalho, antecipa-se que o emprego continue a
crescer, mas a um ritmo progressivamente mais lento e o Banco de Portugal estima que a taxa de
desemprego passe de 7% em 2018 para 5.6% em 2022.
Os principais riscos para a economia portuguesa sdo maioritariamente externos, nomeadamente
o fraco crescimento esperado da procura externa nomeadamente dos parceiros comercias da UE.
Apesar dos progressos alcangcados nos Gltimos anos, o grande peso da divida externa (que terd
descido dos 122.2% em 2018 para préximo dos 120%) continua a ser um grande foco de
preocupagdo, particularmente num cendrio de abrandamento maior econémico / choque externo
adverso. Outro aspeto preocupante prende-se com a combina¢do deste elevado nivel de
endividamento (pUblico e privado) da economia com uma baixa taxa de poupanga de familias e
deficiente capitalizacGo das empresas que resulta numa enorme dependéncia dos capitais
externos. Finalmente, apds vdrios anos a beneficiar de efeitos conjunturais positivos e do
crescimento do turismo que acabaram por ndo ser aproveitados para implementar as necessdrias
reformas estruturais, com os investimentos estruturantes a ser adiados, em prol da reposicdo de
gastos com saldrios e benesses para a Fun¢do Piblica, o pais encontra-se mais uma vez numa
situacdo de fragilidade e particularmente exposto & j& referida situagdo do Covid19.
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Evolugéio dos Mercados Financeiros em 2019
O ano de 2019 foi marcado por riscos e
tensGes, com o ciclo noticioso a ser povoado por
“crises” e temdticas como o Brexit, as guerras
comerciais, em especial entre EUA e China e o
risco de abrandamento econdémico global
sincronizado. No entanto, todas as classes de
ativos terminaram com uma performance
positiva, com os indices bolsistas a registarem
avangos expressivos atingindo por diversas
vezes mdximos absolutos (nos EUA) e relativos
(na Europa) ao longo do ano.

Como jd foi referido, todas as classes de ativos
apresentaram uma performance notdvel este
ano, algo que ndo poderia ser mais
contrastante com o que ocorreu no 2° semestre
de 2018 e a subida expressiva das bolsas
permitiu ndo sé recuperar as perdas do ano
passado como colocar a generalidade dos
investidores em ganhos. A classe da divida, mais
especificamente os governos core, mostrou uma
forca surpreendente ao valorizar quase 7% no
ano, tendo perdido algum do desempenho que
acumulara até ao final do verdo nos Ultimos
meses do ano. No entanto, esse é um valor muito
acima do esperado, num ambiente considerado
de “risk on” onde ativos menos expostos ao risco
tendem a ter uma performance mais modesta.
Ao nivel da divida corporativa, Investment
Grade e High Yield, tanto denominada em
euros como em ddlares, os spreads continuam a
comprimir e em trajetéria decrescente, tfrazendo
ganhos  interessantes aos  investidores.
Finalmente, destaque para a performance da
divida emergente que, dado o ambiente de
baixas taxas de juro, conjugados com um délar
estdvel e uma subida das matérias primas,
apresenta uma performance invejdvel, subindo
quase 15% no ano (para os investimentos
realizados em ativos denominados em moeda
local)!

Em termos de mercados acionistas o ano ndo
poderia ter corrido mais de feicdo e ao
encontro com ds nossas expectativas e com o
nosso outlook, onde antecipdvamos (contra a
opinido de analistas dos mais importantes
bancos de investimento internacionais) que
estavam criadas as condi¢des para termos uma
surpresa positiva nas bolsas!
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O indice representativo de ac¢des globais, o
MCSI WORLD (Euro Hedged) terminou o ano a
valorizar 23.7%, com o més de dezembro a ser
responsdvel por cerca de 1.5% da
performance. No outro lado do Atlantico, os
Estados Unidos viram os seus indices de
referéncia a fazer mdximos absolutos, com
destaque para o NASDAQ 100, indice que
engloba as principais empresas tecnolégicas,
que terminou o ano a subir quase 40%! No
Japdo, os investidores estdo mais cuidadosos
devido & prolongada fragilidade da economia
nipdnica, que nem o Banco Central do Japdo,
nem o seu governo pdrecem conseguir inverter.
Assim o Nikkei 225 apresentou uma
underperformance relativamente cos outros
grandes indices mundiais e “apenas” subiu 15
% em 2019.

Na classe das matérias primas, o indice CRB -
Thomson Reuters/Core Commodity Index,
também apresentou uma performance positiva
de 12.2% no ano, tendo subido 3.1% sé em
dezembro. O principal destaque vai para o
petréleo a valorizar 36% no ano. O movimento
principal ocorreu nos primeiros 3 meses do ano,
recuperando da queda violenta dos Ultimos
meses de 2018. O prego encontrou suporte no
inicio do ano porque os membros da OPEP,
nomeadamente a Ardbia Saudita ndo estavam
interessados num prego tdo deprimido por
motivos de equilibrio orcamental. O fraco
crescimento econdémico global, a crescente
producdo norte-americana (shale-oil) e a
existéncia de capacidade produtiva
excedentdria mantiveram o prego do petréleo
condicionado durante o segundo semestre, mas
assistiram-se a alguns episédios de volatilidade
ao longo do ano em momentos de tensdo
internacional.

Por fim, a nivel cambial o ano foi relativamente
estdvel, sendo que a volatilidade neste
mercado se encontra perto de minimos
histéricos. O ddlar terminou o ano a apreciar
2.26% face ao euro, mas a depreciar 2.84%
face a libra esterlina (GBP) que foi, entre as
principais divisas (dos paises do G7), a grande
vencedora em 2019. Sendo que o Dollar Index
terminou o ano a subir 0.38%.
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Benchmark EUR Moeda local
Euro Treasury 6,76% 6,76%
Obrigagdes Euro Corporate 6,20% 6,20%
Euro HY 9,69% 9,69%
EM Local 14,48% 14,48%
MSCI World 23,65% 28,14%
MSCI EM 19,16% 16,69%
Acgoes S&P 500 26,31% 31,48%
EuroStoxx600 25,45% 27,75%
Nikkei 225 15,19% 20,69%
Commodities Commodities CRB 12,26% 10,03%
Alternativos Hedge Funds 3,17% 7,74%
USD/EUR USD/EUR 2,26%

Tabela 4 - Rentabilidades Ano 2019 | Fonte: Bloomberg

No que diz respeito ao Crescimento, a maioria
dos outlooks antecipa um abrandamento
econdmico generalizado, com o continuar da
desaceleragdo estrutural que a economia
global vinha a experienciar, com particular
destaque para os paises desenvolvidos. Acresce
agora as disrupgdes causadas ao normal
funcionamento das economias pelas medidas de
combate & epidemia que se comegou a
propagar pelo mundo logo nas primeiras
semanas do ano. Assim, é praticamente certo
que vdrias geografias irdo entrar em recessdo
durante o ano de 2020, o que vai criar ainda
mais desafios para os vdrios agentes
econdmicos, e por consequéncia, para a saude
dos mercados financeiros. E esperado que tanto
os bancos centrais, como os governos dos
diferentes paises afetados pelo coronavirus,
comecem a introduzir estimulos, sob a forma de
uma politica monetdria ainda mais
expansionista e através de incentivos fiscais
respetivamente para a garantir e facilitar o
acesso a liquidez para as empresas e tentar
salvaguardar os rendimentos dos contribuintes.
A duragdo deste trav@o na economia mundial é
ainda incerto e estd dependente de muitas
varidveis ndo totalmente ainda conhecidas e
por isso estdo longe de ser controladas.!

Assim, é muito provdavel que o ano de 2020 serd
um dos mais desafiantes dos Ultimos tempos,

com todo este nevoeiro a pairar sobre os
mercados financeiros é expectdvel que haja um
ressurgir da volatilidade que se tinha mantido
muito amena em 2019. Este tipo de ambiente é
muito desgastante para os investidores pois vém
grandes variagdes nas suas carteiras e tém que
domar o impulso de vender quando o mercado
mostra sinais de pdnico e estd muito deprimido
e comprar quando o mercado mostra sinais de
exuberéncia  tempordria. Acreditamos,
contudo, que o nosso cendrio central mais
positivo para o médio prazo se ird manter
vélido. E importante referir que nesta altura
comportamentos emocionais sdo por vezes
perigosos, na medida em que as reversdes
também podem ser bastante rapidas. Somos da
opinido que este é um choque tempordrio nos
mercados, ou seja, acreditamos que a postura
correta perante a volatilidade e queda das
bolsas das Ultimas sessdes ndo é reduzir o risco
da carteira / adotar uma postura mais
cauvtelosa e defensiva, mas sim procurar
identificar oportunidades que o movimento de
corregdo gerou particularmente em ativos de
setores mais ciclicoss No curto prazo a
volatilidade é dolorosa, mas para triunfar nos
mercados a médio / longo prazo o investidor
de sucesso tem de estar disponivel para tolerar
estes episddios e manter, nesses momentos
dificeis, uma postura ponderada, paci racional.
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Gk

A inovagdo digital tem
vindo a sentir-se de forma
crescente como
impulsionador da
adaptagdo das regras do
Compliance as novas
tecnologias.
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Administrador
Chief Legal Officer

No ano de 2019 a nota mais saliente foi o inicio, em finais de julho, da atividade do Conselho
Fiscal, no seguimento da autorizagdo dada pelo Banco de Portugal para exercicio de fungdes
pelos respetivos membros, respetivamente do Presidente do Conselho Fiscal (Pedro Miguel Valente
Pires Bela Pimentel), dos Vogais (André Filipe Oliveira de Miranda e Helena Isabel Pinto Lopes
Morais Coelho) e do Suplente (Paulo Manuel dos Santos Ribeiro de Magalhdes e Silva). Desta
forma, a sociedade deixou de ter a fiscalizagdo cometida ao Fiscal Unico, passando esta
importante fungdo a ser repartida pelo Conselho Fiscal e pelo Revisor Oficial de Contas (PKF &
Associados, SROC, Lda, representada por José de Sousa Santos, tendo como suplente Tiago Licinio
da Costa Romeiro da Rocha), assim se cumprindo a nova exigéncia legal em termos de
organizagdo societdria. Relativamente aos restantes 6rgdos sociais e composicdo acionista ndo
houve altera¢des durante o ano de 2019, pelo que se mantiveram durante o ano as principais
carateristicas da Governance da sociedade, que a seguir se descrevem.

No setor financeiro, o grupo Golden é composto pelas 4 empresas, Golden Actives — SGPS, S.A.
(“Golden Actives”), Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. (“Golden Broker”), Golden Assets
— Sociedade Gestora de Patriménios, S.A. (“Golden Assets”) e SGF — Sociedade Gestora de
Fundos de Pensdes, S.A. (“SGF”). A Golden Actives detém 100% do capital social da Golden
Broker, 5% do capital social da Golden Assets (sendo que os restantes 95% do capital social da
Golden Assets sdo detidos diretamente pelos acionistas da Golden Actives) e 56,8% do capital
social da SGF.

No quadro seguinte detalha-se a composi¢do acionista da Golden:
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Fernando Jorge de Sousa Cruz Pereira 56%
Joaquim Pedro Almeida da Costa 10.01%
Helena Isabel Pinto Lopes Morais Coelho 10 %
Vasco Alexandre Marques de Freitas 10 %
Baobd - Investimentos Lda. 10%
MZS - Participagdes Iméveis e Servicos Lda. 2%
Grups, S.A. 1.9%

95%

BAOBA — Investimentos, Lda., participada por Anténio José Nunes da Silva
Grups, S.A., participada por Joaquim Pedro Almeida da Costa
MZS — Participagdes, Iméveis e Servicos, Lda. participada por Alfredo Manuel Pinto Menezes

Quadro 1 - Composicéo Acionista

Enquanto a Golden Actives funciona como holding e entidade consolidante, todas as atividades
operacionais sdo realizadas pela Golden Assets, respetivamente consultoria e gestdo de carteiras,
pela Golden Broker, respetivamente consultoria, gestdo de carteiras, registo e depésito de valores
mobilidrios, recec¢do, transmissdo e execuglio de ordens por conta de terceiros, e pela SGF,
respetivamente gestdo de fundos de pensdes. A seguir, detalha-se a estrutura orgénica da Golden
Actives, Golden Assets e da Golden Broker, sendo que para o detalhe da SGF deverd ser
consultado o respetivo Relatério & Contas.

Quer a Golden Assets, quer a Golden Actives, cada uma tem o capital social no valor de 500.000
euros, integralmente subscrito e realizado, representado por 100.000 ac¢des nominativas tituladas
ou escriturais, fendo cada agdio o valor nominal de 5 euros, todas com os mesmos direitos e deveres
e ndo admitidas & negociacdo. A Golden Broker tem o capital social no valor de 350.000 euros,
integralmente subscrito e realizado, representado por 70.000 ag¢des nominativas escriturais ou
tituladas, tendo cada ag¢do o valor nominal de 5 euros, todas com os mesmos direitos e deveres e
ndo admitidas & negociacdo.

Né&o existem limites estatutdrios ao exercicio de voto, sendo que, para a Golden Assets, a cada
100 acdes é atribuido um voto e o titular deverd ter as agdes averbadas em seu nome. Igualmente
ndo existem acordos parassocidais que limitem o exercicio de voto. No caso da Golden Broker e
Golden Actives, a cada mil euros é atribuido um voto.

Quanto & transmissibilidade das agdes, existe um direito de preferéncia estatutdrio pelos acionistas
na situagdo de transmissdo entre vivos, exceto se o transmitente ou transmissdrio for a prépria
sociedade. Este direito de preferéncia cessard se e quando a sociedade tiver o capital aberto a
investimento publico.

Nd&o existem acordos parassociais que limitem a transmissibilidade de agdes.

Para efeitos do regime legal aplicdvel, a Golden Assets e a Golden Broker sdo consideradas
sociedades financeiras e empresas de investimento, estando autorizadas, registadas e
supervisionadas pelo Banco de Portugal e pela Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios
(“CMVM”). A Golden Actives estd igualmente sujeita & supervisdo do Banco de Portugal.

De acordo com a lei, a Golden Assets e a Golden Broker fazem parte do Sistema de Indemnizagdo
aos Investidores.
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A Golden Actives, a Golden Assets e a Golden Broker tém como 6rgdos sociais estatutdrios a
Assembleia Geral, o Conselho de Administracdo e o Conselho Fiscal (no caso da Golden Actives,
Fiscal Unico). O mandato dos érgdos sociais é de 3 anos e simult@neo.

As Assembleias Gerais quanto & sua convocagdo e funcionamento regem-se pelo disposto nas
regras gerais de direito aplicdveis as sociedades anénimas, existindo uma Mesa da Assembleia
Geral composta por um Presidente e por um Secretdrio. O exercicio do direito de voto foi
mencionado anteriormente. Quanto as deliberagdes acionistas que sé6 podem ser tomadas com
maioria qualificada, para além das legalmente previstas, na Golden Assets estd estatutariamente
previsto que a dissolu¢do da sociedade necessita do voto de acionistas que representem mais de
dois tercos do capital social (na Golden Broker e na Golden Actives ndo existe este limite
estatutdrio).

Nos termos da lei geral, a Assembleia Geral é dirigida pela Mesa da Assembleia Geral, sendo
esta composta pelo Presidente (Dr. Miguel Duarte Gongalves Brds da Cunha) e pelo Secretdrio
(Dr. Vasco Alexandre Marques de Freitas).

Para o Conselho de Administragdo, as trés sociedades adotaram uma estrutura de governo de
natureza monista, em que o érgdo de administragdo é exclusivamente o Conselho de Administragdo
e que é composto por um Presidente e por vdrios vogais (um a seis, no caso da Golden Assets e
da Golden Actives, ou pelo menos dois no caso da Golden Broker). Os membros do Conselho de
Administracdo sdo eleitos e substituidos pela Assembleia Geral, de acordo com as normas gerais
do Cédigo das Sociedades Comerciais, e com observancia do regime especial previsto no RGICSF
(Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras) que impde, nomeadamente,
a aprovacdo prévia dos membros pelo Banco de Portugal. Dando cumprimento aos deveres
impostos pelo RGICSF, existe uma Comissdo de Selegéo, Avaliacdo e Remuneracgéio (CSAR) para
os membros dos érgdos sociais, abrangendo os membros do Conselho de Administracdo.

Os membros do Conselho de Administracdo (Presidente e dois vogais, idénticos para as trés
sociedades), sdo os que a seguir se identificam, assinalando o respetivo percurso profissional:

Anténio Nunes da Silva Formagdes executivas: Harvard Business School,
Insead, AESE

Chief Executive Officer . . .

Presidente do Conselho de Administragdo LlcenCIGfUrG em Economla, FEP

Desde 2017
Administrador ndo executivo da SGF — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes S.A.

Desde 2016
Presidente do Conselho de Administracdo das empresas Golden Actives, SGPS, S.A., Golden
Assets-SGP, S.A. e Golden Broker, S.A.

2004-2013 —Barclays Bank
2013 Head of Distribution Portugal, Espanha, Franca, ltdlia e Emirados Arabes Unidos European
Retail and Business Bank (EMERBB) | Membro da Comisséo Executiva Ibéria

2012 Chief Sales Officer Iberia (Espanha e Portugal) | Membro da Comissdo Executiva
Ibérica

2010-2012 Chief Marketing & Sales Officer Portugal | Membro da Comisséo Executiva
Portugal

2004-2010 Chief Sales Officer Portugal | Membro da Comisséo Executiva Portugal
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2001-2004 — Banco Comercial Portugués
Diretor

1991-2001 - Banco Pinto & Sottomayor
1995-2001 Diretor Comercial e Diretor Regional
1991-1995 Diretor de Agéncia

N
7

Doutoramento em Gestdo, ISEG '
Mestrado em economia Monetdria e Financeira, ISEG ; Chief Investment Officer
Licenciatura em economia, UP

Administrador

Desde 2000

Chief Investment Officer da Golden Assets e, desde 2013, Administrador das empresas Golden
Actives, SGPS, S.A., Golden Assets-SGP, S.A. e Golden Broker, S.A.

2007

Professor Auxiliar Convidado no Instituto Superior de Economia e Gestdo (ISEG), onde leciona a
disciplina de “Produtos e Mercados de Divida” do curso de Mestrado em Finangas e a disciplina
“Derivados de Taxa de Juro” do curso pés-graduagdo em Andlise Financeira do IDEFE.

2006
Bolseiro FCT

2000-2006

Professor Auxiliar Convidado, na Universidade Portucalense — Infante D. Henrique (Departamento
de Economia), nas disciplinas de “Mercados Financeiros” (desde 1997), “Econometria” (desde
1999); “Instrumentos Financeiros Derivados” e “Finangas Internacionais” (desde 2004).

2001-2006

Professor Adjunto convidado no instituto Superior de Administragdo e Gestdo (ISAG), na disciplina
de “Mercados Financeiros” da licenciatura de gestdo, e do médulo “Avaliagéo de Instrumentos
Financeiros” da Pés-Graduagéo em Contabilidade e Finangas

1999-2003
Formador do IMC — Instituto do Mercado de Capitais

G e Gl Licenciatura em Direito pela Universidade Catdlica Porto

Adimistrador

Desde 2003
Chief Legal Officer e Administrador das empresas Golden Actives, SGPS, S.A., Golden Assets-
SGP, S.A. e Golden Broker, S.A.

2012-2013

A
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Administrador no Conselho de Administragcdo da PME Investimentos — Sociedade de Investimento,

S.A.

2005-2013
Administrador no Conselho de Administragdo da InovCapital — Sociedade de Capital de Risco, S.A

2003-2005
Vogal da Dire¢do da Opex — Sociedade Gestora de Mercado de Valores Mobilidrios, S.A

1998-2002
Presidente e depois Vice-Presidente do Conselho de Administragéio da Interbolsa - Sociedade
Gestora de Sistemas de Liquidagdo e de Sistemas Centralizados de Valores Mobilidrios, S.A:

Auditor e depois Vice-Presidente da European Central Securities Depositories Association (2000 a
2002)

1995-1998
Vogal do Conselho Diretivo da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM)

1988-1995
Jurista e a partir de final de 1990 Diretor de Operacgdes da Bolsa de Valores do Porto (BVP)

Em substituigéio do anterior modelo de Fiscal Unico, a sociedade passou a ter um Conselho Fiscal
que iniciou as suas funcdes em finais de julho de 2019, apds os respetivos membros terem obtido
a devida autorizagdo pelo Banco de Portugal. O Conselho Fiscal tem um mandato de duragdo
idéntico ao dos restantes érgdos sociais, e os seus membros (Presidente, dois vogais, idénticos e um
Suplente), sdo os que a seguir se identificam, assinalando o respetivo percurso profissional:

Doutoramento em Economia, pela Faculdade de Economia da Universidade Nova de
Lisboa, em 1997

Mestrado em Engenharia Estrutural, pela Faculdade de Engenharia da Universidade do
Porto, em 1987

Licenciatura em Engenharia Aerondutica, pela Escola Técnica Superior de Ingenieros
Aeronduticos da Universidade Politécnica de Madrid, em 1983

Desde 2003

Membro da Dire¢gdo da AESE e CFO,
responsdvel pelas atividades da AESE no Porto
e pela relagdo com a ASM (Angola School of
Management — Angola)

De dezembro de 2015 a fevereiro de 2019
Administrador  Independente  do  BCG;
Presidente da Comissdo de Risco do Banco.

De julho de 2013 a agosto de 2016

Vogal, ndo executivo, do Conselho de
Administragéo da Caixa Geral de Depésitos,
SA; Membro da Comissdo de Risco.
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De 1997 a 2002
Diretor Geral da PRIME — Consultores de
Empresas

Cargos Académicos:

Diretor do Programa PADE da AESE (1997-
2002)

Membro do Comité para MBA Executivo do
EFMD (European Foundation for Management
Development).

Assistente da Area de Produgéo e Sistemas da
Unidade de Engenharia da Universidade do
Minho (1987-1989)

Assistente  Estagidrio da Faculdade de
Engenharia, Departamento de Engenharia
Mecénica, da Universidade do Porto (1983-
1987)
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Licenciatura em Direito pela Faculdade de Direito da Universidade Nova de Lisboa,

concluida em 2003.

Frequéncia com aproveitamento da parte curricular do 2.° Ciclo de Estudos Conducente ao
Grau de Mestre em Direito — Faculdade de Direito da Universidade Nova de Lisboa

(2007-2008).

Desde 2005
Inscrito na Ordem dos Advogados

Desde junho de 2018

Sécio fundador da Pinto Ribeiro, Miranda,
André, Antunes & Associados — Sociedade de
Advogados SPRL, da qual é atualmente sécio
administrador.

De 2011 a 2018

Entre 2011 e 2013, exerceu advocacia em
prdtica individual até fundar, no final de
2013, a André, Miranda e Associados, da
qual foi sécio administrador.

De 2010 a 2011
Diretor na Dire¢do-Geral da Politica de
Justica do Ministério da Justica, com

responsabilidade pela direcdio e
coordenacgdo do Planeamento Legislativo do
Ministério da Justica e das Estatisticas da
Justica.

De 2005 a 2010

Chefe do Gabinete do Ministro dos Assuntos
Parlamentares do XVl Governo
Constitucional e adjunto e Chefe do Gabinete
do Secretdrio de Estado da Presidéncia do
Conselho de Ministros do XVII Governo
Constitucional

Outros cargos

E membro da International Bar Association
(IBA).

E arbitro no Centro de
Administrativa (CAAD).

Arbitragem

Licenciatura em Economia pela Universidade Portucalense no Porto;
Pés Graduagdo em Gestdo de Risco e Derivados pela Catdlica Porto Business School
Frequéncia do Mestrado em Finangas pela Catélica Porto Business School

Desde 2014
Administradora da
PARTNERS - SGPS, S.A.

sociedade GLD

Em 2013
Administradora da sociedade Vintageburgo
- Representagdo Comercial, Lda.

Desde 2012 a 2013

Vogal do conselho de Administra¢do da
Golden Assets — Sociedade Gestora de
Patriménios, S.A.

Desde 2006 a 2013
Vogal do conselho de Administracdo da
Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A.

Licenciatura em Direito pela Faculdade de Direito da Universidade Portucalense Infante D.

Henrique

Desde 1990
Inscrito na Ordem dos Advogados

23
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Magalhdes e Silva, Velloso Ferreiraq,
Brochado e Associados desde a constitui¢cdo
em 2002, de que foi fundador e é sécio
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O Revisor Oficial de Contas é a PKF & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas,
Lda., representada por José de Sousa Santos, tendo como suplente Tiago Licinio da Costa Romeiro
da Rocha.

As Comissdes/Comités existentes resultam de deliberagdo aprovada pela Assembleia Geral ou
pelo Conselho de Administragdo.

Na Golden Assets e na Golden Broker, existe a Comissdo de Seleg¢do, Avaliagdio e Remuneragdes
(“CSAR”), a qual faz parte do documento “Politica Interna de Sele¢do, Avaliacdo da Adequagéo
e de Remunerac&o dos Membros dos Orgéos de Administracéo e Fiscalizacdo e dos Titulares de
Funcdes Essenciais” aprovada pelas respetivas Assembleias Gerais em marco de 2016. Os
membros dos érgdos os sociais abrangidos pela CSAR s&o os Administradores e Fiscal Unico, bem
como, para os titulares de fun¢des essenciais, o responsdvel do Compliance e do controlo de risco.
A CSAR é composta por 3 membros, respetivamente o Presidente, Pedro Quintela (independente),
e dois vogais, Fernando Pereira e Alfredo Pinto Menezes (ambos acionistas) e o seu modo de
funcionamento estd descrito no documento anteriormente mencionado, sendo as reunides
formalizadas em atas assinadas pelos presentes. Este documento é divulgado em cada Relatério
de Gest@o anual, podendo ser consultado diretamente através do site na internet de cada
empresa.

A CSAR tem as seguintes competéncias:

a) Proceder a sele¢do e avaliagdo previstas na “Politica Interna de Sele¢do, Avaliagdo da
Adequacéo e de Remuneracéo dos Membros dos Orgéos de Administracéo e Fiscalizacéo e dos
Titulares de Fungdes Essenciais”;

b) Proceder & fixa¢cdo da remunera¢do dos membros dos érgdos de administracdo e de
fiscalizagéio tendo presente a politica constante do documento anterior;

c) Apoiar e aconselhar o Conselho de Administragdo e/ou a Assembleia Geral no preenchimento
das vagas ocorridas nos érgédios sociais e/ou na chefia das dreas essenciais da empresa;

d) Auxiliar o Conselho de Administragdo no processo de avaliagdo e de fixagdo das remuneragdes
dos responsdveis das dreas essenciais da empresa.

Na Golden Assets e na Golden Broker existe o Comité de Investimentos, que é um érgdo interno
criado por deliberagdo do Conselho de Administragdo. As competéncias, modo de funcionamento
e composicdo estdo definidos em documento préprio denominado “Termos de Referéncia”. O
Comité de Investimentos, num total de 11 elementos, é presidido pelo Administrador com a
supervisdo dos Investimentos (CIO — Chief Investment Officer) e é composto por mais 8 membros
da Golden, sendo um o Administrador com a supervisdo do Compliance e por 7 responsdveis das
vdrias dreas da empresa; além destes e com o objetivo de dotar o Comité com a melhor
informagdo disponivel, o Comité de Investimentos conta ainda com 2 membros externos
especialistas em forex e commodities. O Comité de Investimentos relne ordinariamente todas as
semanas, podendo haver reunides extraordindrias se as circunst@ncias assim o determinarem.
Todas as reunides sdo formalizadas em atas assinadas pelos presentes. Em 2019, o Comité de
Investimentos realizou 49 reunides ordindrias.

O Comité de Investimentos tem as seguintes competéncias:

a) Analisar e discutir os dados macro-econémicos;

b) Analisar e discutir a evolu¢do dos mercados;

c) Decidir a alocacgdo de ativos (asset allocation), de acordo com as subclasses consideradas na
definic@o dos respetivos benchmarks;
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d) Validagdo da materializagdo do asset alocation nas carteiras-tipo por perfil de risco;
e) Comparacdo do asset allocation com um grupo alargado de empresas de investimento de
referéncia, nacionais e internacionais;
f) Apreciar e decidir novas ideias de investimento;
g) Acompanhar as ideias de investimento em curso;
h) Analisar e decidir novas estratégias de investimento no dmbito da gestdo de carteiras;
i) Analisar as rentabilidades mensais das carteiras-tipo por perfil de risco, incluindo a comparagéo
com os respetivos benchmark e concorréncia;
i) Analisar as rentabilidades mensais das estratégias de investimento sob gestéo, por perfil de
risco, incluindo a comparagdo com os respetivos benchmark e concorréncia;
I) Definicdo dos temas a abordar no émbito da atividade de aconselhamento financeiro;
m) Apreciar outros assuntos que sejam propostos pelo Conselho de Administragdo.

By

As matérias relativas ao Compliance e & Prevenc¢do do Branqueamento de Capitais e Combate
ao Financiamento do Terrorismo sdo de importéncia fundamental, em especial para as entidades
que atuam no setor financeiro. Neste dmbito, a Golden Assets e a Golden Broker cumprem com os
seguintes procedimentos:

a) Existe um Regulamento Interno, aplicdvel a todos os membros dos érgdos sociais e
colaboradores, que define nomeadamente regras de conduta, diligéncia profissional,
confidencialidade, prevencdo de conflitos de interesse, prevencdo de operacdes de
branqueamento de capital, organizacdo interna (abrangendo a indicagéo de Responsdavel pelo
Sistema de Controlo de Cumprimento (Compliance), e a criagdio de um Sistema de Controlo Interno)
e o tratamento das reclamagdes de clientes.

b) E elaborado anualmente e enviado para as entidades reguladoras, um Relatério de Controlo
Interno, onde nomeadamente se descreve a estratégia de negdcios prosseguida, a organizacgdo
interna com indicacdo das dreas funcionais, unidades de estrutura relevantes e respetivos
responsdveis, medidas tomadas para corrigir ou prevenir eventuais deficiéncias detetadas, bem
como a gestdo de risco implementada inerente das atividades de gestdo de carteiras.

¢) E elaborado anualmente e enviado para as entidades reguladoras, um relatério especifico sobre
o sistema de controlo interno para a prevengéo do branqueamento de capitais e do combate ao
financiamento do terrorismo.

d) E elaborado anualmente e enviado as entidades reguladoras, um questiondrio de auto-
avaliago em matéria de prevengdo do branqueamento de capitais e do combate ao
financiamento do terrorismo.
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A Golden Broker continua a exibir uma estrutura financeira sélida, terminando o ano de 2019 com
um resultado liquido de 400.698€ e um ratio de fundos préprios totais de 31,01%, superior ao
minimo exigido pelo Banco de Portugal (8%).

Nos termos da regulamentacéo aplicavel, & data de 31 de dezembro de 2019 os requisitos de
fundos préprios minimos da Golden Broker eram de 289.236€, sendo que o nivel de fundos
préprios apurados foi de 1.121.209€, o que implica um excesso de fundos préprios de 831.973€.

Pje_r petivas

N

O ano de 2020 fica marcado pelos efeitos dramdticos da primeira pandemia do século XXI, ano
em que duas novas palavras passaram a ser conhecidas em todos os paises e continentes:
coronavirus e Covid-19. Antecipa-se que a generalidade das economias nacionais venha a
experimentar uma situagdo de recessdo, mais ou menos grave consoante o estado de
desenvolvimento e dimensdo de cada pais. Além da impossibilidade, neste momento, de previsdes
sobre a medida da recessdo, igualmente é prematuro estimar qual o tipo de recuperagdo que se
seguird quando os efeitos da pandemia comegarem a ser controlados. Apesar disso, hd que ter
em conta que os principais mercados financeiros internacionais ndo pararam e demonstraram
continuar a ter a capacidade de executar as ordens dos investidores, por mais significativas que
sejam. Por outro lado, é de realgcar que, no espaco de breves dias, foi possivel que a totalidade
dos colaboradores da Golden Wealth Management pudessem trabalhar remotamente a partir de
suas casas, em condi¢des de perfeita seguranca e eficiéncia. Neste enquadramento, acreditamos
que o know-how especializado da Golden Wealth Management sobre a gestdo dos ativos
financeiros dos seus clientes continuard a ser exercido de forma normal, pelo que estamos
confiantes que poderemos proporcionar dos nossos clientes durante o ano de 2020 dois
importantes beneficios: i) que os servicos de gestdo, de consultoria e de corretagem serdo
executados durante todo o ano em condigdes normais; ii) que as decisées de investimento
continuardo a contribuir para que o patriménio financeiro da generalidade dos clientes ndo esteja
tdo exposto as variagdes negativas dos mercados e possa aproveitar o movimento de corregdio
dessas variagdes quando for oportuno.

Durante o primeiro trimestre de 2020, os efeitos da gestdo da Golden Wealth Management e a
sua preocupagdo em comunicar, atempada e continuamente, com os seus clientes sobre a evolugéo
da situagdo, tém permitido constatar que esse esforco tem sido bem compreendido, com a
manutencdo da generalidade das carteiras dos clientes, pelo que a nossa perspetiva para 2020
é que a atividade da Golden Wealth Management ainda venha evidenciar um crescimento,
novamente no segmento de retalho, quer em nimero de clientes, quer em volume de ativos sob
gestdo/"advising” e com efeitos igualmente na corretagem.

Nesse sentido, a Golden Broker espera continuar a ser um intermedidrio reconhecido na drea da
corretagem e de beneficiar do facto de estar integrada no grupo Golden, um dos maiores grupos
independentes de gestdo de ativos com sede em Portugal.
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G
@osm de aplicacto de resultados

Considerando:

a) As disposi¢des legais e estatutdrias aplicdveis;

b) O cumprimento dos ratios de capital a que a Sociedade estd obrigada antes e depois da
aplicagdo de resultados proposta, cumprimento este reportado a 30 de marco de 2020 (em que,
antes da aplicacdo proposta, o Total capital ratio é de 31,22% e o T1 capital ratio é de 29,75%,
e em que, apds a aplicagéio proposta, o Total capital ratio é de 25,64% e o T1 capital ratio é de
24,16%),

O Conselho de Administracdo propde que:

Nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 66° n° 5, alinea f), e no artigo 376°, n° 1,
alinea b), ambos do Cédigo das Sociedades Comerciais, e no artigo 27° dos Estatutos da
Sociedade, que ao resultado liquido positivo do exercicio no montante de 400.697,62 € seja dada
a seguinte aplicagdo:

a) Para reforco da reserva legal (10%): 40.069,76 €;

b) Para atribuicdo de dividendos: 200.000,00€;

c) O remanescente, no valor de 160.627,86€, para resultados transitados.

A

@@iderugﬁes finais

N—~
O Conselho de Administrag@io deseja expressar o seu agradecimento a todos aqueles que
colaboraram no desenvolvimento da sociedade, pela forma empenhada e profissional como
corresponderam ao esforco que lhes foi solicitado:
Aos clientes pela preferéncia com que nos distinguiram,
As instituicdes financeiras que nos apoiaram,
Ao Conselho Fiscal e ao Revisor Oficial de Contas pelo apoio e diligéncia demonstrados,
A todos os colaboradores da sociedade, pela dedicagdo e competéncia com que contribuiram
para o desenvolvimento da atividade,
Ao Banco de Portugal e & CMVM pelos esclarecimentos recebidos.

Porto, 29 de maio de 2020

O Conselho de Administragdo

Anténio José Nunes da Silva
Presidente

Jodio Carlos de Magalhdes Correia de Matos
Vogal

Sérgio Ferreira da Silva
Vogal
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GOLDEN BROKER - SOCIEDADE CORRETORA, S.A.
BALANCO EM BASE INDIVIDUAL (NIC) EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 31 DE DEZEMBRO DE 2018

(Valores Expressos em Euros)

RELATORIO & CONTAS 2019

31-12-2019
Valor antes -
de provisdes, | . Prow.soes, .
Notas | imparidade imparidade Yq!or Ano anterior Ano anterior
e e liquido (31-12-2018) Notas | 31-12-2019 (31-12-2018)
. ~ amortizagdes
amortizagdes
1 2 3=1-2
Ativo Passivo
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 329 329 319 | Passivos por impostos correntes [ 38.016 14.031
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 2 16.074.905 16.074.905 25.074.045 | Outros passivos subordinados 8 0 101.732
Outros passivos 7 16.823.210 26.301.830
Outros ativos financeiros ao justo valor através de| 4 26.793 26.793 27.323 | Total de Passivo 16.861.226 26.417.593
resultados
Aplicagdes em instituigdes de crédito 3 500.000 500.000 250.000
Outros ativos tangiveis 5 533.795 516.818 16.977 40.895
Ativos intangiveis 5 99.198 99.198 0 0 | Capital
Ovutros ativos 7 1.363.459 1.363.459 1.745.550 | Capital 9 350.000 350.000
Ovutros instrumentos de capital 10 50.000 50.000
Reservas de reavaliagdo 1 0 0
Outras reservas e resultados transitados 11 320.538 387.221
Resultado do exercicio 400.698 (66.683)
Total de Capital 1.121.236 720.538
Total de Ativo 18.598.478 616.016 | 17.982.462 27.138.131 | Total de Passivo + Capital 17.982.462 27.138.131
Rubricas Extrapatrimoniais Notas | 31-12-2019 (g??'l ;:\;;r.:;r)
Responsabilidade potencial para com o S.LI. 24 35.726 36.668
Depésito e guarda de valores 24 82.092.933 240.462.250
Valores administrados pela instituigéio 24 2.902.051 2.829.973

Contabilista Certificado
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GOLDEN BROKER - SOCIEDADE CORRETORA, S.A.
DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 31 DE DEZEMBRO DE

2018

(Valores Expressos em Euros)
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Notas |  31-12-2019 G']‘f] ;“;;’I';’)

Juros e rendimentos similares 12 262.694 56.646
Juros e encargos similares 12 (13.080) (8.893)
Margem financeira 249.614 47.753
Rendimentos de servigos e comissGes 13 1.457.550 1.558.422
Encargos com servicos e comissdes 14 (301.281) (654.058)
Resultados de reavaliagdo cambial 15 7.988 6.059
Resultados de ativos e passivos avaliados ao justo valor através (771) (817)
de resultados
Outros resultados de exploragdo 16 85.763 81.107
Produto bancdrio 1.498.862 1.038.467
Gastos com o pessoal 17,18 (600.058) (579.498)
Gastos gerais e administrativos 19 (434.628) (485.897)
AmortizagSes do exercicio 5 (25.462) (25.724)
Resultados antes de impostos 438.714 (52.652)
Impostos correntes 6 (38.016) (14.031)
Resultado apéds impostos 400.698 (66.683)
Resultado por agéio

Bdasico 21 5,72 (0,95)

Dilvido 21 572 (0,95)

Contabilista Certificado
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GOLDEN BROKER — SOCIEDADE CORRETORA, S.A.
DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS E OUTROS RENDIMENTOS INTEGRAL
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018
(Valores Expressos em Euros)

Ano anterior

Notas 31-12-2019 (31-12-2018)
Resultado liquido do exercicio 400.698 (66.683)
Valorizagdo dos ativos financeiros disponiveis para venda - -
Rendimento integral do exercicio 400.698 (66.683)

As notas anexas fazem parte integrante da demonstragiio do rendimento infegral

Contabilista Certificado 0 Conselho de Administragdo
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GOLDEN BROKER — SOCIEDADE CORRETORA, S.A.
DEMONSTRACAO DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018
(Valores Expressos em Euros)
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Outros Reservas de Outras reservas e
. . . Resultado do Total dos
Nota Capital instrumentos de reavaliagéo do resultados . e P
L . . exercicio capitais préprios
capital justo valor transitados
Saldo em 1 de janeiro de 2018 350.000 50.000 387.221 -66683 720.538
Valorizagéo dos ativos financeiros disponiveis para venda - - - - - 0
Aplicagéio do resultado do exercicio de 2017:
Transferéncia para reservas e resultados transitados - - - - 0
Resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 - - - - 98.053 98.053
Saldo em 31 de dezembro de 2018 350.000 50.000 - 387.221 -66.683 720.538
Valorizagdo dos ativos financeiros disponiveis para venda - - - - 0
Aplicagéio do resultado do exercicio de 2018:
Transferéncia para reservas e resultados transitados 11 - - - (66.683) 66.683 0
Resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 - - - - 400.698 400.698
Saldo em 31 de dezembro de 2019 350.000 50.000 - 320.538 400.698 1.121.236

As notas anexas fazem parte integrante da demonstragdo das alteragdes no capital proprio para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019

Contabilista Certificado
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GOLDEN BROKER — SOCIEDADE CORRETORA, S.A.
DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 2018
(Valores Expressos em Euros)

31-12-2019 Ano anterior

(31-12-2018)
Atividades Operacionais:
Juros, comissdes e rendimentos recebidos 1.607.382 1.495.870
Juros, comiss@es e encargos similares pagos -302.140 -826.028
Pagamentos ao pessoal -624.587 -640.321
Recebimentos/(pagamentos) de impostos -82.179 -16.045
Resultados de reavaliagéio cambial 7.988 0]
Outros recebimentos e pagamentos de exploragdo -327.386 51.347
Fluxo liquido proveniente dos proveitos e custos operacionais 279.077 64.823
Diminuigdes/(aumentos) em
Ativos financeiros disponiveis para venda 0] 0]
Aplicagdes em instituicdes de crédito -250.000 0]
Ovutros ativos 0] 0
Fluxo liquido proveniente dos ativos operacionais -250.000 0
Aumentos/(diminuigdes) em
Outros passivos 0] 0
Fluxo liquido proveniente dos passivos operacionais 0 0
Fluxo das atividades operacionais (1) 29.077 64.823
Atividades de Investimento:
Diminui¢des/(aumentos) de ativos intangiveis 0] 0
Diminui¢des/(aumentos) de outros ativos tangiveis 134 -1.333
Fluxo das atividades de investimento (2) 134 -1.333
Atividades de Financiamento:
Distribuicdo de dividendos 0] 0
Fluxo das atividades de financiamento (3) 0 0
Aumento /(diminuigéio) de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) + (3) 29.211 63.491
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 449,948 386.457
Caixa e seus equivalentes no final do exercicio 479.159 449,948
As notas anexas fazem parte integrante das demonstragdes dos fluxos de caixa do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019
Contabilista Certificado 0 Conselho de Administragiio
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DISCRIMINACAO DOS COMPONENTES DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES

A discrimina¢do de caixa e seus equivalentes, em 31 de dezembro de 2019 e 2018, e a
reconciliagdo entre o seu valor e o montante de disponibilidades constantes do balango
naquela data, apresenta-se da seguinte forma:

2019 2018
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 329 319
Disponibilidades da Sociedade em outras instituigdes de crédito 578.830 449.629
Caixa e seus equivalentes 579.159 449.948
Disponibilidades de terceiros em outras instituicdes de crédito 15.496.075 24.624.416
Aplicagdes da Sociedade em instituigdes de crédito 500.000 250.000
Disponibilidades constantes do balango 15.996.075 24.874.416

Em 31 de Dezembro de 2019 e 2018, os montantes de 15.996.075 Euros e 24.624.416 Euros,
respetivamente, referem-se das “Disponibilidades de terceiros” incluidas na rubrica
“Disponibilidades em outras instituicdes de crédito”, mas utilizadas pela Sociedade para
realizac@o de operag¢des por conta dos seus clientes (Nota 2 do Anexo as demonstracdes
financeiras).

Contabilista Certificado 0 Conselho de Administragdo

3



RELATORIO & CONTAS 2019

NOTA INTRODUTORIA

A Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. (“Golden Broker” ou "Sociedade") foi constituida
por escritura publica de 4 de abril de 2003. A Sociedade tem por objeto a rece¢do, transmissdo
e execugdo de ordens dos investidores para subscricdo ou transagdo de valores mobilidrios, a
gestdo de carteiras de valores mobilidrios pertencentes a terceiros, a consultoria para investimento
em valores mobilidrios, abertura, movimentagdo, utilizagdo e controlo das contas de depésito de
valores mobilidrios titulados e de registo de valores mobilidrios escriturais, bem como a prestagdo
de servigos relativos aos direitos inerentes aos mesmos valores, a colocagéio em ofertas publicas
de distribuicdo de valores mobilidrios e a prestagdo de servigos conexos, legalmente consentidos
as sociedades financeiras de corretagem. A Sociedade tem a sua sede social na Avenida da
Boavista, 2427 /29, no Porto.

Nos termos da legislagéo em vigor, a atividade da Sociedade estd sujeita & supervisdo do Banco
de Portugal e da Comisséo do Mercado de Valores Mobilidrios.

1. BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

1.1. BASES DE APRESENTACAO

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continvidade
das operagdes, a partir dos livros e registos contabilisticos da Sociedade, mantidos de acordo com
os principios consagrados nas Normas Internacionais de Contabilidade (“NIC”), ao abrigo do
determinado no Aviso n° 5/2015 do Banco de Portugal, na sequéncia da competéncia que lhe é
conferida pelo nimero 1 do Artigo 115° do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades
Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n° 298/92, de 31 de dezembro.

Durante o exercicio de 2019, ndo ocorreram alterag¢des de politicas contabilisticas face as
apresentadas nas demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2019.

Na preparagdo das demonstragdes financeiras, em conformidade com as NIC’s, o Conselho de
Administrag@io da Sociedade 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 Administragdo foram efetuadas com
base no seu melhor conhecimento existente, & data de aprovagdo das demonstrac¢des financeiras,
dos eventos e transagdes em curso.

As demonstra¢des financeiras anexas foram preparadas para apreciagéio e aprovacdo em

Assembleia Geral de Acionistas. O Conselho de Administracdo da Sociedade entende que as
mesmas serdo aprovadas sem alteragdes.

1.2, PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparagéio das demonstragdes
financeiras, foram as seguintes:

a) Instrumentos financeiros
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Os ativos financeiros sdo registados na data de aquisicdo pelo respetivo justo valor,
acrescido dos custos diretamente atribuiveis & transagdo, exceto no caso dos instrumentos
financeiros cuja mensuragdo do justo valor seja efetuado através de resultados. Os ativos
financeiros sdo classificados no reconhecimento inicial numa das seguintes categorias:

i) Ativos financeiros

i.1) Outros ativos — Contas a receber

Sdo ativos financeiros com pagamentos fixos ou determindveis, ndo cotados num mercado
ativo, registados nesta categoria no reconhecimento inicial. Esta categoria inclui depdsitos
bancdrios e valores a receber pela prestagcdo de servigos (Nota 7).

No reconhecimento inicial estes ativos s@o registados pelo seu justo valor, acrescido de
todos os custos incrementais diretamente atribuiveis & transagdo. Subsequentemente, estes ativos
sdo reconhecidos no balango ao custo amortizado, deduzido de perdas por imparidade.

i.2) Ativos financeiros ao Justo Valor através de resultado

Esta rubrica inclui titulos de rendimento fixo que ndo tenham sido classificados como carteira
de negociagdo.

Os financeiros ao Justo Valor através de resultados sdo mensurados ao justo valor,
correspondente ao montante pelo qual um instrumento financeiro pode ser vendido ou liquidado
entre partes independentes, informadas e interessadas na concretizagéio da transagcdo em
condicdes normais de mercado, exceto no caso de instrumentos de capital préprio ndo cotados num
mercado ativo e cujo justo valor ndo possa ser fiavelmente mensurado ou estimado, permanecendo
nesse caso registados ao custo de aquisicdo.

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 alterag¢des no justo valor de ativos financeiros disponiveis
para venda sdo reconhecidos diretamente em resultados

Os juros corridos de obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo e as diferengas entre o
custo de aquisicdo e o valor nominal (prémio ou desconto) sdo registados em resultados.

Em caso de evidéncia objetiva de imparidade, resultante de diminui¢cdo significativa ou
prolongada do justo valor do titulo ou de dificuldade financeira do emitente, a perda é
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¢do da imparidade.

No caso de titulos para os quais tenha sido reconhecida imparidade, posteriores variagdes
negativas de justo valor sdo sempre reconhecidas em resultados.

Em cada data de referéncia das demonstragdes financeiras é efetuada uma andlise da
existéncia de perdas por imparidade em ativos financeiros ao justo valor através de resultados.

~

Outros passivos — Passivos financeiros
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Os passivos financeiros detidos pela Sociedade s@o registados na data de contratag¢do ao
respetivo justo valor, deduzido de custos diretamente atribuiveis & transagéo. Subsequentemente,
estes passivos sdo valorizados pelo custo amortizado.

b) Ativos tangiveis

Os ativos tangiveis utilizados pela Sociedade para o desenvolvimento da sua atividade
sdo contabilisticamente relevados pelo custo de aquisi¢cdo (incluindo custos diretamente atribuiveis)
deduzido das amortiza¢cdes acumuladas e perdas por imparidade. Os custos de reparagdo,
manutengdo e outras despesas associadas do seu uso sdo reconhecidos como custo do exercicio.

A depreciagdo dos ativos tangiveis é registada numa base sistemdtica ao longo do periodo
de vida 0til estimado do bem, correspondente ao periodo em que se espera que o ativo esteja

disponivel para uso:

Anos de vida Util

Obras em iméveis arrendados 10
Mobilidrio e equipamento 408
Equipamento informatico 3a4
Equipamento de transmissdo 3ab
Equipamento de transporte 4
Equipamento de segurancga 4
Equipamento de ambiente 5

O patriménio artistico ndo é objeto de depreciacdo.

c) Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis incluem, fundamentalmente, despesas incorridas com a aquisicdo de
software, sendo amortizados, em duodécimos, pelo método das quotas anuais constantes, ao longo
do periodo de vida Util estimado do bem, o qual em geral, corresponde a um periodo de trés ou
quatro anos (no caso de software associado a equipamento informdtico o mesmo é amortizado
durante a vida 0til do equipamento que |lhe estd associado). As despesas com manutengdo de
software sdo contabilizadas como custo no exercicio em que sdo incorridas.

d) Locagdes

Os contratos de locagdo s@o classificados como (i) locag@o financeira se através deles forem
transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes & posse e (ii) como locacdes
operacionais se através deles ndo forem transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens
inerentes & posse do ativo sob locagdo.

A classificag@o das locagdes financeiras ou operacionais é realizada em fun¢do da
substéincia dos contratos em causa e néo da sua forma.

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018 ndo existem contratos de locagdo financeira.
Nas locagées consideradas como operacionais, as rendas devidas sdo reconhecidas como custo na

demonstragdo dos resultados numa base linear durante o periodo do contrato de locacdo.

e) Encargos com servigcos e comissdes
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Os custos inerentes & angariagdo e fidelizagdo de clientes s@o integralmente registados na
demonstragdo dos resultados no exercicio em que sdo incorridos.

f) Ativos e passivos financeiros em moeda estrangeira

Os cémbios utilizados para a converséo em Euros dos ativos e passivos incluidos no balanco,
na demonstracdo dos resultados e nas carteiras de ativos sob gestdo, originariamente expressos
em moeda estrangeira, foram os publicados pelo Banco Central Europeu & data de 31 de
dezembro de 2019.

Os proveitos e custos apurados nas diferencas de moeda sdo convertidos para Euros ao
cdmbio do dia em que sdo reconhecidos.

g) Comissées

Os servicos prestados pela Sociedade sdo remunerados sob a forma de comissGes de
gestdo, de consultoria e de corretagem registadas na rubrica “Rendimentos de servicos e
comissdes” da demonstragdo dos resultados (Nota 13).

De acordo com os contratos de gestdo, ndo existe por parte da Sociedade qualquer
garantia de rentabilidade do capital administrado.

As comissbes cobradas pela Sociedade sdo as seguintes:

- A Sociedade aufere uma comissdo de execugdo (corretagem), calculada e cobrada
segundo o pregdrio definido, por cliente, de acordo com os seguintes critérios:

- Valor da fransagdo intermediada;
- Quantidade da transagdo intermediada.

- Adicionalmente, a Sociedade aufere uma comissGo de gestdo fixa e uma comissdo
de gestdo varidvel sobre os patriménios geridos:

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

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 fun¢do da rentabilidade anualizada (liquida da componente fixa), ponderada temporalmente
pelas entradas e saidas de numerdrio e valores mobilidrios, e incide sobre o capital médio investido
na carteira desde o inicio do ano ou da data de inicio dos movimentos, quando esta ndo coincida
com o inicio do ano.

h) Rubricas extrapatrimoniais

h.i) Atividade de corretagem

Os valores mobilidrios de terceiros recebidos em custédia, encontram-se registados pelo
valor de mercado ou pelo justo valor (Nota 24). A liquidez de terceiros encontra-se revelada nas
demonstragdes financeiras da Sociedade.
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h.ii) Atividade de gestdo de patriménio

A atividade de gestdo contratada de ativos encontra-se relevada em rubricas
extrapatrimoniais no que respeita a investimentos em titulos (Nota 24). A liquidez de terceiros
encontra-se relevada nas demonstrac¢des financeiras da Sociedade (Nota 2).

Os valores mobilidrios sob gestdo, encontram-se registados pelo valor de mercado ou pelo
justo valor, e as unidades de participagcdo em fundos de investimento com base nas cotagdes

disponibilizadas pelas instituicdes financeiras e/ou pelas respetivas Sociedades Gestoras (Nota
24).

i) Julgamentos e estimativas

As estimativas foram determinadas com base na melhor informagdo disponivel & data da
preparacdo das demonstragdes financeiras e com base no melhor conhecimento e na experiéncia
de eventos passados e/ou correntes. No entanto, poderdo ocorrer situagdes em periodos
subsequentes que, ndo sendo previsiveis & data, ndo foram consideradas nessas estimativas. As
alteracdes a essas estimativas, que ocorram posteriormente & data de aprovacdo 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 preparagdo das
demonstragdes financeiras sdo descritos nas correspondentes notas anexas.

i) Gestdo do risco financeiro

A atividade da Sociedade estd exposta a uma variedade de riscos financeiros, tais como o risco
de taxa de cdmbio e o risco de liquidez.

Este conjunto de riscos deriva da incerteza carateristica dos mercados financeiros, a qual se reflete
na capacidade de projecdo de fluxos de caixa e rendibilidades. A politica de gestdo dos riscos
financeiros da Sociedade, subjacente a uma perspetiva de continuidade das operagdes no longo
prazo, procura minimizar eventuais efeitos adversos decorrentes dessas incertezas.

i Risco de taxa de cdmbio

A Sociedade transaciona titulos expressos em diversas moedas, estando assim exposta ao risco de
taxa de cémbio.

A politica de gestdo de risco de taxa de cmbio procura minimizar a volatilidade dos investimentos
e operagdes expressos em moeda externa, contribuindo para uma menor sensibilidade dos
resultados da Sociedade a flutuagdes cambiais.

A exposi¢cdo da Sociedade ao risco de taxa de cdmbio advém da faturagdo efetuada em moeda
estrangeira (USD), a qual regularmente (em fun¢do do momento da faturagdo) é transformada em

Euros.

Face a reduzida dimensdo dos saldos e transagées em moeda estrangeira ndo foram efetuadas
andlises de sensibilidade as variacdes da taxa de cambio.
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Risco de liquidez

J—
b
.

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

A existéncia de liquidez na Sociedade implica que sejam definidos par@metros de atuagdo na
funcéo de gestdo dessa mesma liquidez que permitam maximizar o retorno obtido e minimizar os
custos de oportunidade associados & detencdo dessa mesma liquidez, de uma forma segura e
eficiente.

A gestdo de risco de liquidez tem um triplo obijetivo: (i) Liquidez, isto é, 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 ndo previstos; (ii) Seguranca, ou seja, minimizar a
probabilidade de incumprimento no reembolso de qualquer aplica¢do de fundos; e (iii) Eficiéncia
financeira, isto &, garantir que a Sociedade maximiza o valor / minimiza o custo de oportunidade
da detengdo de liquidez excedentdria no curto prazo.

A maturidade das aplicagdes a realizar deverd coincidir com os pagamentos previstos (ou ser
suficientemente liquida, no caso de investimentos em ativos, para permitir liquida¢des urgentes e
ndo programadas), incluindo uma margem para cobrir eventuais erros de previsGo. A margem de
erro necessdria dependerd do grau de confianga na previsdo de tesouraria e serd determinado
pelo negécio. A fiabilidade das previsdes de tesouraria é uma varidvel determinante para calcular
os montantes e prazos das operagdes de tomada de fundos/aplicagdes no mercado.

. Risco de crédito

et

O risco de crédito resulta maioritariamente dos créditos sobre os seus clientes relacionados com a
atividade operacional da Sociedade.

k) Impostos

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

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

Os impostos diferidos correspondem ao imposto a recuperar/pagar em periodos futuros
resultante de diferencas tempordrias dedutiveis ou tributdveis entre o valor de um ativo ou passivo
no balanco, e a sua base de tributagdo, utilizada na determinag¢do do lucro tributdvel.

Os passivos por impostos diferidos sGio normalmente registados para todas as diferengas
tempordrias tributdveis, enquanto que os ativos por impostos diferidos sé6 s@o registados até ao
montante em que seja provdavel a existéncia de lucros tributdveis futuros que permitam a utilizagdo
das correspondentes diferencas tributdrias dedutiveis ou prejuizos fiscais.

Os ativos por impostos diferidos sé6 sdo registados até ao montante em que seja provavel

a sua recuperabilidade, o qual é determinado com base em proje¢des de evolugdo futura do
negocio.
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Os impostos diferidos sdo calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa
estarem em vigor & data da reversdo das diferencas tempordrias, que correspondem ds taxas
aprovadas ou substancialmente aprovadas na data de balanco.

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, ndo existiam situa¢cdes materialmente relevantes
geradoras de ativos ou passivos por impostos diferidos.

) Rédito e especializagdo de exercicios

O rédito é reconhecido como segue:

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

- na atividade de gestdo de patriménios, a Sociedade reconhece o rédito das
comissdes varidveis e fixas mensalmente, apesar de o seu cdlculo ser efetuado de acordo com a
rentabilidade anual das carteiras e com o capital médio ponderado, sendo dajustado em
conformidade com os valores anuais das mesmas.

As restantes receitas e despesas sdo reconhecidas de acordo com o principio da
especializagdo de exercicios pelo qual as receitas e despesas sdo reconhecidas a medida que séo
geradas, independentemente do momento em que sdo recebidas ou pagas. Assim, os custos e
proveitos sdo registados a medida que sdo gerados, independentemente do momento do seu
pagamento ou recebimento (Nota 7).

Os custos e proveitos cujo valor real ndo seja conhecido séo estimados com base na melhor
avaliagdo do Conselho de Administra¢do da Sociedade.

m) Ativos e passivos contingentes

Os passivos contingentes sdo definidos pela Sociedade como (i) obrigagdes possiveis que
surjom de acontecimentos passados e cuja existéncia somente serd confirmada pela ocorréncia, ou
ndo, de um ou mais acontecimentos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo da sociedade ou
(ii) obrigag¢des presentes que surjom de acontecimentos passados mas que ndo sdo reconhecidas
porque ndo é provdvel que um fluxo de recursos que afete beneficios econémicos seja necessdrio
para liquidar a obrigagcdo ou a quantia da obriga¢do ndo pode ser mensurada com suficiente
fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras da
Sociedade, sendo os mesmos objeto de divulgacdo, a menos que a possibilidade de uma saida de
fundos afetando beneficios econémicos futuros seja remota, caso este em que ndo sdo sequer
objeto de divulgagdo.

Os ativos contingentes sdo possiveis ativos que surgem de acontecimentos passados e cuja
existéncia somente serd confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um ou mais eventos futuros incertos
ndo totalmente sob o controlo da Sociedade.

Os ativos contingentes ndo s@o reconhecidos nas demonstrag¢des financeiras da Sociedade,

mas unicamente objeto de divulgacdo quando é provdavel a existéncia de um beneficio econémico
futuro.

n) Eventos subsequentes

40



RELATORIO & CONTAS 2019

Os eventos ocorridos apds a data do balanco que proporcionem provas ou informagdes
adicionais sobre condi¢des que existiam & data do balanco (“adjusting events”) sdo refletidos nas
demonstragdes financeiras da Sociedade. Os eventos apés a data do balango que sejam
indicativos de condicdes que surgiram apés a data do balango (“non adjusting events”), quando
materiais, sdo divulgados no anexo das demonstragdes financeiras.

1.3.  ALTERACOES DAS POLITICAS CONTABILISTICAS

Durante o exercicio de 2019, ndo ocorreram alteragdes de politicas contabilisticas face as
apresentadas nas demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2018.

1.4. INFORMACAO COMPARATIVA

Os valores apresentados nas demonstrag¢des financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro
de 2019 sdo compardveis em todos os aspetos relevantes com os valores do exercicio de 2018.

DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica diz respeito a depédsitos & ordem junto
de instituicdes de crédito e tem a seguinte composigdo:

2019 2018
Disponibilidades de Terceiros:
- em instituicdes de crédito no pais 7.531.641 12.696.645
- em instituigdes de crédito no estrangeiro 7.964.434 11.927.771
15.496.075 24.624.416
Disponibilidades da Sociedade:
- em instituigdes de crédito no pais 578.830 449.629
- em instituigdes de crédito no estrangeiro - -
578.830 449.629
Disponibilidades em Outras Instituicdes de Crédito 16.074.905 25.074.045

3. APLICACOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de dezembro de 2019 e 201 8, esta rubrica era composta pelas seguintes aplica¢des
junto de outras instituicdes de crédito:

2019 2018
Aplicagdes em instituicdes de crédito no pais:
- Depésitos a prazo 500.000 250.000
4. Outros ativos financeiros ao justo valor através de resultados

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica refere-se a obrigag¢des que podem ser
detalhadas como segue:
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Valor de

Titulos Quantidade Vc:lc?r | (3:??%0;019 Balango Balango CUSf.o. ~de
nominal 3.1 2. 31.12.2019  31.12.2018 @ausisae
— P S
Obrigagdes do Tesouro —OT's 3,85% ,5 000 1,006 0,00% 0 27.323 26.963
04 2021
0 27.323
’ . Valor  Cotagdo Valor de Valor de Custo de
Titulos Quantidade nominal  31.12.2019 Balango Balango aquisicéo
' e 31.12.2019  31.12.2018 99U
— o "
Obrigacdes do Tesouro —OT's 220% ,5000  100€ 107,17% 26793 0 26.966
10 2022
26.793 0

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, as Obriga¢ées do Tesouro estavam dadas em
garantia para cobertura de responsabilidades potenciais no dmbito do Sistema de Indemnizagdo

de Investidores (Nota 24).
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5. OUTROS ATIVOS TANGIVEIS E ATIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o movimento nas
rubricas “Outros Ativos tangiveis” e “Ativos intangiveis”, bem como nas respetivas amortizagdes e
perdas de imparidade acumuladas, foi o seguinte:

2019
Ativo bruto
Rubricas Saldo inicial ~ Aumentos Alienagdes lrgr;i:séncios Saldo Final
Ativos Intangiveis
32:;;05 de tratamento automdtico de 99.198 B ) 99.198
99.198 0 - - 99.198
Outros ativos tangiveis
Obras em iméveis arrendados 294.633 - - - 294.633
Mobilidrio e material 35.597 - - - 35.597
Equipamento informatico 164.762 - -133,78 164.628
Equipamento de Transmissdo 31.330 - - - 31.330
Equipamento de Ambiente 5.549 - - - 5.549
Equipamento de seguranca 1.865 - - - 1.865
Patriménio Artistico 192 - - - 192
533.929 0 0 -134 533.795
633.127 0 0 -134 632.993
2019

Amortizagdes e perdas de imparidade

Rubricas Saldo inicial Reforgos Alienagdes Transferéncias Saldo Final
e abates

Ativos Intangiveis
Sistemas de tratamento automdtico de

dados 99.198 - - - 99.198
99.198 - - - 99.198
Outros ativos tangiveis
Obras em iméveis arrendados 260.748 21.204 - - 281.952
Mobilidrio e material 34.390 386 - - 34.775
Equipamento informatico 157.352 3.482 - - 160.834
Equipamento de Transmissdo 30.741 - - - 30.741
Equipamento de Ambiente 3.332 739 - - 4.071
Equipamento de seguranga 1.865 - - - 1.865
493.035 23.784 0 0 516.818
592.232 23.784 0 0 616.016
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2018
Ativo bruto
Rubricas Saldo inicial Aumentos Alienagdes lrzr;s:feersénciqs Saldo Final
Ativos Intangiveis
3::;:05 de tratamento automdtico de 99.108 ) ) ) 99.108
99.198 - - - 99.198
Outros ativos tangiveis
Obras em iméveis arrendados 294.633 - - - 294.633
Mobilidrio e material 35.597 - - - 35.597
Equipamento informatico 161.458 3.304 - - 164.762
Equipamento de Transmissdo 31.330 - - - 31.330
Equipamento de Ambiente 5.549 - - - 5.549
Equipamento de seguranca 1.865 - - - 1.865
Patriménio Artistico 192 - - - 192
530.625 3.304 0 0 533.929
629.823 3.304 0 0 633.127
2018
Amortizagdes e perdas de imparidade
Rubricas Saldo inicial Reforgos Alienagdes lr:r;scf‘:sénciqs Saldo Final

Ativos Intangiveis
Sistemas de tratamento automdtico de

dados 99.198 - - - 99.198
99.198 - - - 99.198
Outros ativos tangiveis
Obras em iméveis arrendados 239.631 21.118 - - 260.748
Mobilidrio e material 34.390 386 - - 34.775
Equipamento informatico 157.352 3.482 - - 160.834
Equipamento de Transmissdo 30.741 - - - 30.741
Equipamento de Ambiente 3.332 739 - - 4.071
Equipamento de seguranca 1.865 - - - 1.865
467.311 25.724 0 0 493.035
566.508 25.724 0 0 592.232

6. ATIVOS E PASSIVOS POR IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Nos exercicios de 2019 e 2018, a Sociedade encontrou-se sujeita a tributagdo em sede
de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC) e correspondente Derrama e a taxa
de imposto agregada foi de 22,50%.

A reconciliagdo entre a taxa nominal e a taxa efetiva de imposto verificada nos exercicios
de 2019 e 2018 pode ser demonstrada como segue:

2019 2018

Taxa Imposto Taxa Imposto
Resultados antes de impostos 438.714 (52.652)
Imposto apurado com base na taxa nominal 28.833 -
Tributagéo auténoma 2.328 14.031
Outros (Derrama) 6.856 -
Imposto apurado com base na taxa efetiva 8,67% 38.016 - 14.031

Do qual:
Imposto corrente 38.016 14.031
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A Sociedade encontra-se abrangida pelo Regime Especial de Tributagéo de Grupos de
Sociedades dominado pela Golden Actives, SGPS, S.A., registando o imposto sobre o rendimento
nas suas contas individuais por contrapartida da rubrica “Passivos por impostos correntes”.

Nos casos em que as sociedades que integram o RETGS contribuem com prejuizos, é registado, nas
contas individuais, o montante de imposto correspondente aos prejuizos que vierem a ser
compensados pelos lucros das demais sociedades.

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaragdes fiscais estdo sujeitas a revis@o e
corre¢do por parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a
Seguranga Social) e, deste modo, as declaragdes fiscais da Sociedade dos anos de 2016 a 2019
poderdo vir ainda a ser sujeitas a revisdo.

A Administragéio da Sociedade entende que as eventuais corre¢des resultantes de
revisdes/inspe¢des por parte das autoridades fiscais dquelas declaragdes de impostos ndo terdo
um efeito significativo nas demonstragdes financeiras da Sociedade.

Nos termos da legislag@io em vigor os prejuizos fiscais sdo reportdveis durante um periodo
de cinco anos apds a sua ocorréncia e suscetiveis de dedugdo a lucros fiscais gerados durante esse

periodo.

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, os passivos por impostos correntes so como se

segue:
2019 2018
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas
Estimativa de imposto a pagar do exercicio 38.016 14.031
38.016 14.031

7. OUTROS ATIVOS E OUTROS PASSIVOS

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, a rubrica “Outros ativos” pode ser detalhada como

segue:
2019 2018
Devedores diversos:

Devedores por operagdes em derivados — conta margem 1.310.794 1.652.829
Rendimentos a receber 6.083 14.459
Despesas com encargos diferidos:

Rendas 6.000 8.000

Qutros 6.692 7.828

12.692 15.828
Contas a regularizar 1.891 1.226
Outros devedores 5.652 18.319
Outros ativos — Setor Piblico Administrativo:

Imposto sobre o valor acrescentado a recuperar 20.705 38.810

FCT — Fundo Compensagdo do Trabalho 5.642 4.080

Outros 0 -

26.347 42.890
1.363.459 1.745.550
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Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, a rubrica “Outros passivos” pode ser detalhada
como se segue:

2019 2018
Fornecedores e outros credores:
Credores por operagdes em derivados — conta margem 1.310.794 1.652.221
Credores por operagdes sobre valores mobilidrios 15.360.421 24.478.616
Fornecedores 23.632 48.012
16.694.847 26.178.850
Encargos a pagar
Comissdes 8.677 9.280
Remuneragdes 66.282 70.573
Outros custos administrativos 24.523 13.755
99.481 93.607
Outros passivos — Setor Piblico Administrativo:
Imposto sobre o rendimento das Pessoas Singulares
Retengdio na fonte 17.759 18.510
Contribui¢cdes para a Seguranga Social 11.123 10.863
28.881 29.373
16.823.210 26.301.830

As rubricas “Devedores por operagdes em derivados — Conta margem” e “Credores por
operacdes em derivados — Conta margem” respeitam aos depésitos obrigatérios de margem
efetuados pela Sociedade, relativamente a operagbes sobre derivados ordenadas pelos seus
clientes. Adicionalmente, a Sociedade exige dos respetivos clientes a constituicdio de depdsitos de
margem obrigatérios de igual montante. Estes montantes ndo tém maturidade definida.

A rubrica do passivo “Credores por operacdes sobre valores mobilidrios” corresponde aos
saldos a pagar pela Sociedade aos seus clientes, relativamente aos fundos que estes colocam na
mesma e que ainda néo foram utilizados na realizacéo de operagdes sobre valores mobilidrios
(altura em que serdo convertidos em titulos e registados apenas em rubricas extrapatrimoniais).
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8. OUTROS PASSIVOS SUBORDINADOS

Em 31 de dezembro de 2019 ndo existem passivos subordinados, relativamente a 2018
os passivos subordinados referem-se a um empréstimo, no montante de 100.000 Euros, obtido junto
da sociedade Golden Actives, S.G.P.S., S.A. o qual vence juros a taxas de mercado e ndo tem
prazo de reembolso definido. Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, a rubrica inclui ainda 1.732
Euros e 918 Euros, relativos a juros suportados com o empréstimo e ainda néo liquidados (Nota
20).

Os recursos obtidos com este empréstimo sdo considerados para efeitos dos fundos préprios
da Sociedade, dentro dos limites previstos nos n°s 6 e 7 do Aviso n.° 12/92, de 22 de dezembro

alterado pelo Aviso 2/09 de 18 de setembro de 2009.

9. CAPITAL

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o capital da Sociedade estava representado por
70.000 ac¢des nominativas, com o valor nominal de cinco Euros cada, integralmente subscrito e
realizado, sendo o Unico acionista a Golden Actives, S.G.P.S., S.A.

10. OUTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o saldo desta rubrica refere-se a prestagdes
suplementares realizadas pelo acionista da Sociedade, no montante de 50.000 Euros. As
prestacdes suplementares ndo vencem juros e sé poderdo ser restituidas aos acionistas se o total
do capital préprio da Sociedade ndo for inferior ao somatério do capital e reserva legal.

11. OUTRAS RUBRICAS DO CAPITAL PROPRIO

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, a rubrica “Outras reservas e resultados transitados”
tem a seguinte composigdo:

2019 2018
Reserva legal 164.634 164.634
Resultados transitados 155.904 222.587

320.538 387.221

A legislacdo vigente para o setor bancdrio, aplicdvel & Sociedade, determina que a
reserva legal seja anualmente reforcada em, pelo menos, 10% do lucro liquido anual, até &
concorréncia do capital. A reserva legal sé pode ser utilizada para aumentar o capital ou para
absorver prejuizos acumulados.

A Assembleia Geral de Acionistas realizada em 30 de abril de 2019 aprovou a aplicagdo
do resultado liquido do exercicio de 2018 como segue:

Resultados transitados (66.683)
(66.683)

O movimento verificado no exercicio nas rubricas de capital préprio é evidenciado na
demonstracdo de alteracdes do capital préprio.

12.  JUROS E RENDIMENTOS E JUROS E ENCARGOS SIMILARES
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Nos exercicios de 2019, o saldo da rubrica “Juros e Rendimentos” advém essencialmente de

aplicacdes realizadas junto de outras instituicdes financeiras.

Juros e rendimentos similares
Outros juros e encargos similares
Margem Financeira

13. RENDIMENTOS DE SERVICOS E COMISSOES

2019 2018
262.694 56.646
(13.080) (8.893)
249.614 47.753

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018 esta rubrica tem a seguinte

composicdo:

Atividades de corretagem:
Comissdes de corretagem
Qutras comissdes

Atividades de gestdo de ativos:
Comissdes de gestdo
Depésito/Guarda de valores
Comissdes de performance
Comissdes de consultoria

14. ENCARGOS COM SERVICOS E COMISSOES

2018 2017
1.349.339 1.411.641
13.587 7.903
1.362.927 1.419.544
46.081 32.414
47.935 81.475
608 24.989

0 -

94.623 138.878
1.457.550 1.558.422

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018 esta rubrica tem a seguinte

composicdo:

Atividades de corretagem e de gestdo de ativos

Servigcos bancérios

15. RESULTADOS DE REAVALIACAO CAMBIAL

2019 2018
(238.957) (610.762)
(62.324) (43.296)

(301.281) (654.058)

Nos exercicios de 2019 e 2018, o saldo desta rubrica estava relacionado com ganhos ou
perdas liquidas obtidas com a venda e compra de moeda por conta de clientes e por conta
prépria, em virtude da ocorréncia de pagamentos em moeda estrangeira e da existéncia de saldos

de disponibilidades em moeda estrangeira.

16. OUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAO

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica tem a seguinte composi¢do:
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2019 2018
IVA suportado (46.057) (35.645)
Imposto de selo (5.287) (3.920)
Outros custos (44.583) (34.054)

(95.927) (73.619)
Outros ganhos e rendimentos 181.690 154.726
Ovutros resultados de exploragéo 85.763 81.107

17. GASTOS COM O PESSOAL

Nos exercicios de 2019 e 2018, esta rubrica tem a seguinte composigdo:

2019 2018
Remuneragdes dos érgéios de gestéio (Nota 18) (187.033) (175.700)
Remuneragdes dos colaboradores (294.698) (289.677)
Encargos sociais obrigatérios (118.326) (114.120)

(600.058) (579.498)

O quadro de trabalhadores e administradores executivos da Sociedade, em 31 de
dezembro de 2019 e 2018, pode ser resumido como segue:

2019 2018
Administradores executivos 3 3
Pessoal técnico 12 12
Pessoal administrativo 1 1

16 16

18. REMUNERACOES E OUTROS ENCARGOS ATRIBUIDOS AOS MEMBROS DOS ORGAOS
SOCIAIS

Nos exercicios de 2019 e 2018, as remuneragdes e outros encargos correntes atribuidos
ao Conselho de Administra¢do ascenderam a 187.033 e 175.700 Euros (Nota 17).

As remuneragdes atribuidas aos membros do Conselho de Administra¢do durante os exercicios
findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018 podem ser discriminadas como segue:

2019 2018
Anténio Nunes da Silva 52.500 52.500
Jo&o Carlos Magalhédes Correia de Matos 67.200 67.200
Sérgio Ferreira da Silva 67.333 56.000

187.033 175.700

O Revisor Oficial de Contas da Sociedade é a PKF & Associados, SROC, Lda. e auferiu,
durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, uma remuneragdo de 8.000 Euros relativa
a servigos de revisdo legal de contas.
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Em 31 de dezembro de 2019 e 2018 e ao longo dos respetivos exercicios, ndo existiram
adiantamentos ou créditos concedidos a membros dos 6rgdos sociais nem compromissos assumidos
por sua conta a titulo de garantia.

19. GASTOS GERAIS E ADMINISTRATIVOS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018 esta rubrica tem a seguinte
composi¢do:

2019 2018
Servigos especializados (279.883) (273.347)
Rendas e alugueres (88.000) (96.748)
Deslocagdes e estadas (42.928) (84.995)
Comunicagdes e despesas (7.225) (8.445)
Rendas de locagdo operacional 0 (1.621)
Publicidade (1.280) (1.956)
Outros (15.312) (18.784)

(434.628) (485.897)

20. ENTIDADES RELACIONADAS

Os principais saldos mantidos com empresas do Grupo Golden Actives, em 31 de
dezembro de 2019 e 2018 eram os seguintes:

2019 2018
Golden Assets Go.lden Golden Assets Go.lden
Actives Actives
Outros passivos
Crt?t.zl?r.es por operagdes sobre valores 5.582.772 ) 15.843.686 )
mobilidrios
Ovutros passivos subordinados (Nota 8) - 101.732
Outros instrumentos de capital (Nota 10) 50.000 50.000
5.582.772 50.000 15.843.686 151.732

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018, as transagdes
realizadas com outras empresas do Grupo Golden Actives e empresas relacionadas detidas por
acionistas comuns foram como segue:

Solid Golden SGF Vintageburgo Vasco Golden GLD IMF
Assets Assets

Freitas  Actives
Rendas e alugueres (Nota 19) (86.000)
Custos com cedéncia de

(61.960)
pessoal
Juros suportados (Nota 8) (820)
Comiss&es suportadas (14.730) (11.705) (1.989)
Servigos especializados (54.000) (14.400)
Comissées recebidas 267.527 37.199

Rendimentos relativos a

cedéncia de pessoal 171.932 4.081
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Solid Golden Rigorosa Vasco Golden

Assets Assets Condigdo Vintageburgo Freitas  Actives GLD IMF

Rendas e alugueres (Nota
19) (96.000)

Custos com cedéncia de
pessoal

Juros suportados (Nota 8) (814)

Comissées suportadas (337.390) (51.183) (3.319)
Servigos especializados (60.000) (14.440)
Comissdes recebidas 225.659

Rendimentos relativos a
cedéncia de pessodl

(59.348)

147.890

21. RESULTADOS POR ACAO

Os resultados por agdio dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018 foram
calculados em fun¢do dos seguintes montantes:

2019 2018
- Resultado liquido do exercicio 400.698 (66.683)
- Numero médio ponderado de agdes 70.000 70.000
- Resultado por agéo:
Bdsico 5,72 (0,95)
Dilvido 5,72 (0,95)

22. APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo e autorizadas
para emissdo em 29 de maio de 2020. A sua aprovacdo final estd ainda sujeita & concordéncia
da Assembleia-geral de Acionistas. No entanto, o Conselho de Administracdo admite que as
mesmas venham a ser aprovadas sem alterag¢des significativas.

23. CONSOLIDACAO

As contas da Sociedade serdo incluidas nas demonstragdes financeiras consolidadas da
Golden Actives — S.G.P.S., S.A.

51



RELATORIO & CONTAS 2019

24. RUBRICAS EXTRAPATRIMONIAIS

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, estas rubricas tém a seguinte composi¢do:

2019 2018
Compromissos perante terceiros:
- Resp. potencial para com o Sistema de Ind. aos Investidores 35.726 36.668
Responsabilidades por prestagdo de servigos:
- Depésito e guarda de valores (Nota 1.2.h.i) 82.092.933 240.462.250
- Valores administrados pela instituicdo (Nota 1.2.h.ii) 2.902.051 2.829.973
85.030.710 243.328.890

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o saldo da rubrica “Responsabilidade potencial
para com o Sistema de Indemnizac¢des aos Investidores” corresponde ao compromisso irrevogdvel
que a Sociedade assumiu, por forca da lei aplicdvel, de entregar aquele Sistema, em caso de
acionamento deste, os montantes necessdrios para financiamento da sua quota-parte nas
indemnizagdes que forem devidas aos investidores.

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, para garantir o eventual pagamento destas
responsabilidades, a Sociedade tinha dado em penhor a sua carteira de investimento em
Obrigagdes do Tesouro cujo valor de mercado em 31 de dezembro de 2019, ascende a 26.793
Euros (Nota 4).

A rubrica “Depésito e guarda de valores” reflete o saldo dos titulos em custédia, de
clientes, entregues & guarda da Sociedade, os quais sdo depositados em diversas instituicdes

bancdrias.

Os ativos geridos em 31 de dezembro de 2019 e 2018 apresentam o seguinte detalhe:

2019 2018
Agdes 887.775 811.106
Outros 2.014.276 2.018.867

2.902.051 2.829.973
Contabilista Certificado 0 Conselho de Administracdo
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Em cumprimento do estabelecido no Art. 447° do cédigo das sociedades comerciais, declara-
se que os membros dos 6rgdos de administracdo e de fiscalizag¢do sdo titulares das seguintes
acbes da sociedade e de sociedades com as quais aquela esteja em relagdo de dominio ou
de grupo e que efetuaram as transagdes durante o exercicio de 2019 que a seguir se
discriminam:

Nome Nome da %
sociedade em | N° Agdes Aquisi¢do Alienagdio | N° Agdes Participagdo
relagéo de | 31/12/2018 31/12/2019 | e direito de
dominio ou de voto

grupo com a
Golden Broker

Baobd — | Golden Actives

Investimentos — SGPS, S.A.

Lda.

(sociedade 10.000 0 0] 10.000 10%
detida em 75%

por Anténio

José Nunes da

Silva)
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Nota: a Politica de Remuneragéio dos Membros dos Orgéos de Administragéo e de Fiscalizagéo
e dos Titulares de Fung¢oes Essenciais da Golden Broker foi aprovada em Assembleia Geral de
31 de margo de 2016 e objeto de divulgacdo no Relatério de Gestdo relativo ao exercicio de
2014, sendo que se mantém em vigor conforme deliberado na Assembleia Geral de 29 de
junho de 2020 e a seguir se transcreve.

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

A politica de remuneragcdes dos érgdos sociais da Golden Broker tem em vista, entre outros
objetivos, contribuir para o alinhamento dos interesses dos administradores com fungées executivas
com os interesses da Sociedade e para o desincentivo da assungéio excessiva de riscos.

Este alinhamento assenta, entre outros aspetos:

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

® na relagdo estabelecida entre o valor da remuneragdo varidvel e os resultados da Golden
Broker;

® no estabelecimento de limites mdximos do valor da remuneragéo varidvel dos administradores
executivos.

Iguais objetivos presidem & fixa¢cdo da remuneracgdo dos diretores e demais colaboradores da
Golden Broker.

No que diz respeito aos responsdveis pelo Compliance e pelo controlo de risco, a sua remuneracgéo
tem, no essencial, uma componente fixa, de modo a garantir a necessdria independéncia de
atuagdo, ndo estando a componente varidvel dependente dos resultados da Golden Broker.

Por fim, os membros do érgdo de fiscaliza¢do tém uma remuneragdo exclusivamente fixa.

O Conselho de Administracdo da Golden Broker deve atender aos objetivos referidos supra
aquando da fixa¢do da politica de remuneragéo dos diretores e demais colaboradores da
sociedade.

A politica de remuneragées dos membros do Conselho de Administragdo e do Fiscal Unico é
anualmente aprovada e revista, tendo presentes os objetivos supra e, bem assim, os riscos da
atividade e das fun¢des e, ainda, os interesses de longo prazo da sociedade.

A politica de remuneracgdes assente no seguinte conjunto de principios:
a) Clareza, simplicidade e alinhamento com os interesses e a cultura da Sociedade e do
Grupo onde se insere;
b) N&o exposi¢cdo excessiva a riscos e prevengdo de conflitos de interesses;
c) Adequacdo a manutencdo de um nivel crescentemente reforcado de fundos préprios;
d) Prossecucdo dos interesses dos clientes;
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e) Competitividade face as prdéticas de mercado;

f) Fixacdo de limites mdximos para a componente varidvel da remuneracdo pagdvel em
cada exercicio;

g) Fixacdo da componente varidvel apds um processo de avaliagdo, com dimensdo financeira
e ndo financeirg;

h) Inexisténcia de acordos tendentes a fixar indemnizag¢des em caso de cessagdo de fungdes,
aplicando-se o respetivo regime legal.

Tendo presente o acima exposto, a politica de remuneragdo atende a:
Desempenho

As remuneracgdes dos administradores que tenham funcdes executivas estdo diretamente
associadas aos niveis de desempenho obtidos:

e pela sociedade;
e pela drea de negécio ou de apoio ao negédcio & qual a pessoa em causa estd associadag;
e pelo seu mérito individual.

Competitividade

A Golden Broker procura oferecer aos seus administradores pacotes remuneratérios competitivos,
tendo em conta a prdtica do mercado para uma dada drea de especializagdo, nivel de
responsabilidade e zona geogrdfica. Ao adotar esta politica, a Golden Broker tem por objetivo
dotar a sua estrutura de administracéio de elementos com capacidade, experiéncia e know how
capazes de permitir a adequada prossecucdio dos objetivos da sociedade.

Estratégia

A remuneragdo atribuida é ainda influenciada pelas necessidades especificas e prioridades

estratégicas da Golden Broker, num dado momento, assim como pela importéncia e singularidade
do contributo da pessoa para a organizagdo.

Equidade

A prdtica remuneratéria assenta em critérios uniformes, consistentes, justos e equilibrados.
Alinhamento com os Acionistas

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

Controlo do Risco

A estrutura da remuneracgdo e o seu modo de pagamento visa, igualmente, prevenir prdaticas de

gestdo que possam acarretar assuncdo excessiva de risco para a sociedade e, do mesmo passo,
visa potenciar a prossecu¢do dos interesses dos clientes.

De acordo com os principios gerais que foram acima referidos:
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a) A politica de remuneragdes dos titulares dos 6rgdos sociais enquadra-se nas diretrizes do
Grupo em que a sociedade se insere, as quais atendem &s melhores préticas do Mercado;

b) No dmbito dos membros do Conselho de Administragdio é efetuada uma primeira e decisiva
distingdo entre os membros com fun¢des executivas e, caso existam, ndo executivas;

¢) Relativamente aos que ndo exercem fungdes executivas ndo hé lugar a remuneragdo;

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

e) O Presidente e os restantes membros com fungdes executivas do Conselho séo avaliados
pela CSAR;

f) Os membros do Conselho Fiscal e o Revisor Oficial de Contas séo remunerados em montante
fixo, determinado em linha com os critérios e praticas utilizados nas restantes sociedades
do Grupo, atenta a dimensdo da sociedade e o mercado onde se insere;

g) A componente varidvel dos membros executivos da administracdo tem como limite méximo
de 50% do valor anual da remuneragdo fixa.

Remuneragdo Fixa:

a) A Remuneracéo Fixa é paga 14 vezes por ano;

b) A Remuneragdo Fixa anual dos administradores executivos é determinada tendo em conta
os critérios utilizados no Grupo, a avaliagdo do desempenho e as referéncias do mercado,
tendo presentes as dimensdes e a natureza da Golden Broker;

¢) A Remuneragdo Fixa dos administradores é fixada anualmente pela CSAR ou, néo estando
esta constituida ou apta a deliberar, pela Assembleia Geral.

Remuneragdo Variavel:

a)

b)

c)

d)

e)

f)

A remuneracgdo comporta igualmente uma componente Varidvel, de atribuicdo ndo garantida,
adequadamente equilibrada face & Remunerag¢do Fixa, paga no més de abril do ano
subsequente do da respetiva avaliagdo;

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

A determinag@o do valor da Remuneragdo Varidvel tem por base os seguintes critérios: i)
resultados da sociedade e do Grupo em que se integra; ii) desempenho individual, tendo em
conta os resultados quantitativos e qualitativos individuais alcangados, assim como o contributo
para a imagem e reputagdo da sociedade;

A Remunerag¢do Varidvel destina-se a compensar a consecu¢cdo de resultados anuais e o
desempenho individual, podendo variar em cada ano entre 0% e 50% do valor da
Remuneragdo Fixa anual;

A Remuneragdo Varidvel pode traduzir-se em participagdo nos lucros da sociedade ou no
pagamento de prémio de desempenho;

Tendo presente os critérios de cdlculo e pagamento (em especial, o limite mdximo
estabelecido) ndo se antevé como necessdrio, de antemdo, estabelecer diferimento no
pagamento da Remuneragdo Varidvel.

Beneficios

Os

administradores executivos beneficiam de um seguro de sadde & semelhan¢ca do que sucede

com os demais colaboradores da sociedade.

Atento o disposto no n.” 5 do art. 403.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, ndo estdo definidas
nem se propde introduzir limitagdes estatutdrias & indemnizagdo por cessagdo antecipada de
fungdes dos titulares de érgdos sociais.
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Ndo existem quaisquer seguros de remunerag¢do ou outros mecanismos de cobertura de risco
tendentes a atenuar os efeitos de alinhamento pelo risco inerentes as suas modalidades de
remuneragdo.

Os montantes pagos aos administradores em 2019, por outras sociedades que estdo em relagdo
de dominio ou de grupo com a sociedade, totalizaram um valor global de 91.761 euros.

1.

2.1.

2.2

A CSAR é composta por 3 membros designados pela Assembleia Geral (um deles
exercendo fungdes de Presidente), podendo ser ou ndo acionistas, escolhidos tendo em
atengdo o seu conhecimento especializado na drea de intervengcdo da Comissdo de
Selegdo, Avaliagdo e Remuneragdes.

Pelo menos, um dos membros da CSAR deverd reunir os requisitos seguintes:

Nd&o estar associado a qualquer grupo de interesses especificos na sociedade;

Ndo se encontrar em nenhuma circunsténcia suscetivel de afetar a sua isen¢do de andlise
ou de decisdo, nomeadamente em virtude de ser titular ou atuar em nome ou por conta de

titulares de participagdo qualificada igual ou superior a 2% do capital social da
sociedade.

3. O Presidente poderd convidar uma pessoa terceira para exercer as funcdes de Secretdrio da
CSAR, a quem competird a elaboragcdo das atas e arquivo da documentacdo.

4. Compete a CSAR:

4.1.
4.2.

4.3.

4.4.

Proceder a sele¢do e avaliagdo previstas no Capitulo I;

Proceder & fixacdo da remuneragéio dos membros dos érgéios de administragcéio e de
fiscalizagdo tendo presente a politica constante do Capitulo I,

Apoiar e aconselhar o Conselho de Administragcéo e/ou a Assembleia Geral no
preenchimento das vagas ocorridas nos érgdos sociais e /ou na chefia das dreas essenciais
da Golden Broker;

Auxiliar o CA no processo de avaliagdo e de fixagdo das remuneragdes dos responsdveis
das dreas essenciais da Golden Broker.

5. A CSAR reunird sempre que for convocada pelo respetivo Presidente ou por dois dos seus
membros, e, nomeadamente, sempre que tenha que se pronunciar sobre as questées da sua
competéncia, indicadas no n.° 3 deste Capitulo.

6. As reunides da CSAR deverdo ser convocadas com sete dias de antecedéncia, com indicacdo
dos assuntos a tratar.

7. Cada membro da CSAR tem direito a um voto, tendo o Presidente voto de qualidade.

8. Das reunides da CSAR serdo elaboradas pelo Presidente ou, se existir, pelo Secretdrio, atas
sucintas contendo as principais questdes abordadas e as conclusées retiradas, que serdo
assinadas pelos membros presentes nas respetivas reunides.
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Exmos Senhores Acionistas da Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. ,

De acordo com as disposigées legais cumpre-nos, na qualidade de membros do Conselho Fiscal da Golden
Broker — Sociedade Corretora, S.A. (de ora em diante designada «Golden Broker»), apresentamos o
Relatério da nossa acdo fiscalizadora, bem como o parecer sobre o Relatério de Gestdo e documentos de
prestacdo de contas apresentados pelo Conselho de Administracdo da Golden Broker reportados ao
exercicio de 2019.

No presente Relatorio e Parecer, o Conselho Fiscal refere os resultados da sua atividade de andlise e
verificagdo que efetuou aos documentos de prestacdo de contas da Golden Broker.

No ambito das suas fungdes, com a periodicidade considerada adequada, o Conselho Fiscal procedeu ao
acompanhamento da atividade da Golden Broker. Verificou a regularidade da escrituragdo contabilistica
e da respetiva documentagdo, bem como a eficacia do sistema de controlo interno, apenas na medida em
que os controlos sejam relevantes para o controlo da atividade da Golden Broker e apresenta¢do das
demonstragbes financeiras

No que concerne o Relatério e Contas de 2019, o Conselho Fiscal analisou o Relatério de Gestio
apresentado pelo Conselho de Administracdo bem como os documentos de prestagdo de contas, que
englobam o Balango, a Demonstracdo de resultados, a Demonstracdo de rendimentos integral, a
Demonstragdo de fluxos de caixa e a Demonstragdo das alteragdes de capital proprio e respetivos anexos.

O Conselho Fiscal tomou conhecimento da Certificagdo Legal de Contas emitida pela PKF & Associados,
Sociedades de Revisores Oficiais de Contas, Lda. e obteve desta as informacdes que considerou
necessarias no ambito da sua atividade de fiscalizac3o.

Da andlise efetuada e anteriormente referida, o Conselho Fiscal é de opinido que:

a) Os documentos de prestagdo de contas permitem uma adequada compreensdo da situagdo financeira
e dos resultados da Golden Broker;

b) As politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados sdo adequados;

¢) O Relatério de Gestdo apresenta a evolugdo da atividade empresarial e da situa¢do da Golden Broker,
em conformidade com as disposi¢des legais e estatutérias aplicaveis;

d) A proposta de aplicagdo de resultados no contraria as disposicSes legais e estatutarias aplicaveis.

Em resultado do trabalho desempenhado pelo Conselho Fiscal, somos de parecer que a Assembleia Geral
Anual da Golden Broker aprove:

1) O Relatdrio de Gestdo e os documentos de prestacdo de contas relativos ao exercicio de 2019;
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAC()ES FINANCEIRAS

Opinido

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas de Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. (a
Entidade), que compreendem o balanco em 31 de dezembro de 2019 (que evidencia um total de 17.982
milhares de euros e um total de capital préprio de 1.121 milhares de euros, incluindo um resultado
liquido de 401 milhares de euros, a demonstracdo dos resultados por naturezas, a demonstracao do
rendimento integral, a demonstracdo das alteracdes no capital préprio e a demonstracdo dos fluxos de

caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstracdes financeiras que incluem
um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspetos materiais, a posicdo financeira de Golden Broker — Sociedade Corretora, S.A. em
31 de dezembro de 2019 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela
data de acordo com as normas de contabilidade ajustadas emitidas pelo Banco de Portugal.

Bases para a opinidao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais
normas e orientagGes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estdo descritas na sec¢ao Responsabilidades do auditor
pela auditoria das demonstragées financeiras abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos da
lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do cédigo de ética da Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opinido.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstracdes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram
consideradas no contexto da auditoria das demonstra¢ées financeiras como um todo, e na formacdo da
opinido, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas matérias.

Telefone: +351 213 182 720 | Email: info@pkf.pt | www.pkf.pt
PKF & Associados, SROC, Lda. | Edificio Atrium Saldanha, Praga Duque de Saldanha, n.2 1, 4.2 H e O | 1050-094 Lisboa |
Contribuinte n.2 504 046 683 | Capital Social €50.000 | Inscrita na OROC sob 0 n.2 152 e na CMVM sob o n.2 20161462

A PKF & Associados, SROC, Lda. € membro da PKF International Limited, uma rede de sociedades legalmente independentes, a qual ndo aceita
quaisquer responsabilidades pelos atos ou omissdes de qualquer sociedade ou sociedades membro.
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Descrigao dos riscos de distor¢ao material mais
significativos identificados

Sintese da resposta dada aos riscos de distor¢do
material analisados

Rendimentos de Servigos e Comissoes

(Notas 1.2.g) e 13 do Anexo as demonstragdes financeiras)

Em 31 de dezembro de 2019 o valor dos
rendimentos por servicos e comissoes prestados a
clientes, durante o exercicio, ascendia 1.457.550
euros.

Esses rendimentos advém essencialmente, da
administracdo de bens de clientes e servicos de
consultoria prestados nesse ambito.

O reconhecimento e calculo desses rendimentos
assenta num sistema informatico especifico.

Dada a relevancia e modo de determinacdo desses
rendimentos consideramos este processo como
uma matéria relevante de auditoria.

Os nossos procedimentos de auditoria incluiram
entre outros:

- a andlise dos procedimentos de controlo
implementados pela Entidade mais relevantes;

- 0 recalculo, numa base de amostragem, dos
rendimentos reconhecidos relativos a alguns
clientes e em determinado periodo;

- a verificacdo, numa base de amostragem, do
recebimento dos rendimentos reconhecidos; e

- uma revisdo analitica da evolu¢do dos
rendimentos e sua correlagdo com os valores de
clientes sob administracdo.

Salvaguarda dos bens de clientes

(Notas 1.2.h) e 24 do Anexo as demonstragoes financeiras)

Em 31 de dezembro de 2019 os valores de clientes
sob administragdo da Entidade, ascendiam a
82.092.933 euros.

Dada a natureza da atividade da Entidade a
salvaguarda dos bens de clientes sob sua
administragao reveste de especial importancia e
encontra-se sujeita a diversas obriga¢des legais e
contratuais.

Dada a sua relevancia entendemos ser uma matéria
relevante de auditoria.

Os nossos procedimentos de auditoria incluiram
entre outros:

- a andlise dos procedimentos de controlo
implementados pela Entidade mais relevantes;

- a conciliagdo das informacdes prestadas por as
entidades externas e as demonstragdes financeiras;
e

- a conciliagdo das rubricas de clientes e depdsitos a
ordem afetos a clientes.

Responsabilidades do 6rgdo de gestao e do 6rgdo de fiscalizagdo pelas demonstragoes financeiras

O 6rgdo de gestdo é responsavel pela:

- preparac¢ao de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posicdo financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as
normas de contabilidade ajustadas emitidas pelo Banco de Portugal;

- elaboragdo do relatdrio de gestdao nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

- criacdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao de
demonstragdes financeiras isentas de distor¢ao material devido a fraude ou erro;
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adocado de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

avaliacdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razodvel sobre se as demonstragdes financeiras

como um todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde
conste a nossa opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de seguranca mas ndao é uma garantia de
gue uma auditoria executada de acordo com as ISA detetard sempre uma distorcao material quando
exista. As distor¢cdes podem ter origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou
conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisGes econdmicas dos utilizadores

tomadas com base nessas demonstragdes financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos
ceticismo profissional durante a auditoria e também:

identificamos e avaliamos os riscos de distorcdo material das demonstragdes financeiras, devido a
fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses
riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base
para a nossa opinido. O risco de ndo detetar uma distor¢dao material devido a fraude é maior do que
o risco de ndo detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicdo ao controlo interno;

obtemos uma compreensdo do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nao para
expressar uma opinido sobre a eficdcia do controlo interno da Entidade;

avaliamos a adequagdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulga¢des feitas pelo érgao de gestao;

concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo érgdo de gestdo, do pressuposto da continuidade e,
com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com
acontecimentos ou condi¢des que possam suscitar dividas significativas sobre a capacidade da
Entidade para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material,
devemos chamar a atengao no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas
demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgacGes ndo sejam adequadas, modificar a nossa
opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso
relatério. Porém, acontecimentos ou condi¢Ges futuras podem levar a que a Entidade descontinue as
suas atividades;

avaliamos a apresentacdo, estrutura e conteudo global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgacGes, e se essas demonstracdes financeiras representam as transacdes e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentacdo apropriada;

comunicamos com os encarregados da governacao, incluindo o érgdo de fiscalizacdo, entre outros
assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificado durante a auditoria;

das matérias que comunicamos aos encarregados da governacgao, incluindo o 6rgdo de fiscalizagao,
determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstra¢ées financeiras do ano
corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso
relatério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulga¢do publica;
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- declaramos ao drgao de fiscalizacdao que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos a
independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser
percecionadas como ameacas a nossa independéncia e, quando aplicavel, as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informacdo constante do
relatério de gestao com as demonstragées financeiras

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestao

Em nossa opinido, o relatério de gestao foi preparado de acordo com as leis e regulamentos aplicaveis
em vigor e a informagdo nele constante é coerente com as demonstragdes financeiras auditadas, nao
tendo sido identificadas incorre¢cdes materiais

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.2 do Regulamento (UE) n.2 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.2 do Regulamento (UE) n.2 537/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas,
relatamos ainda o seguinte:

- Fomos nomeados na assembleia geral de acionistas realizada em 20 de dezembro de 2018 para um
segundo mandato compreendido entre 2018 e 2020.

- 0 drgdo de gestdo confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude ou
suspeita de fraude com efeito material nas demonstracdes financeiras. No planeamento e execugdo
da nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos
procedimentos de auditoria para responder a possibilidade de distor¢do material das demonstracées
financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho ndo identificdmos qualquer distor¢do
material nas demonstragdes financeiras devido a fraude.

- Declaramos que ndo prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do n.2 8 do artigo 77.2 do
Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia face a
Entidade durante a realizacdo da auditoria.

Lisboa, 19 de junho de 2020

PKF & Associados, SROC, Lda.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas

Representada por
José de Sousa Santos (ROC n.2 804 / CMVM n.2 20160434)
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