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Em 31 de Dezembro de 2005 a rubrica de comissdes de consultoria
refere-se a um fee de assessoria cobrado a Aquapura Hotels & Resorts
relativa a servigos de consultoria para investimento imobiliario. Em
31 de Dezembro de 2005, o valor encontrava-se em divida registado
na rubrica de outros activos (nota n.° 31).

55 — Custos com o pessoal:

Esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

2005 2004
Salérios e vencimentos:
Orgaos de administragdo e fiscalizago ..... 26 108 11416
Empregados ........ccoocevereeieenieneneeeeeeene 6515 2 850
BONUS ..o 4 000 -
36 623 14 266
Encargos sociais:
Seguranga social ..........cceeereeeecieniereneneane 6246 2 743
OULIOS ..ttt 381 116
6627 2 859
43250 17 125

Em 31 de Dezembro de 2005, a rubrica de bonus refere-se a um
prémio de desempenho atribuido a um colaborador da sociedade.

56 — Outros gastos administrativos:

No exercicio de 2005 esta rubrica tem a seguinte composi¢do:

2005 2004

Avengas € honorarios ...........ccceeeeeveecveenennns 11160 6962
Rendas e alugueres................... 5965 3443
Outros servigos especializados . 5287 4152
Servicos de contencioso e notariado ............ 5212 100
Publicidade € edigd0 ........cocvevuieriieiiieieiinnes 3275 208
Deslocacdes e estadas ..........ccc.eeueeee. . 1277 2598
Comunicagdo e despesas de expedigio .......... 888 201
Impressos e material de consumo corrente..... 793 3157
OULIOS .. 409 20

34266 20 841

O Conselho de Administracdo: José Manuel Baptista Fino, presi-
dente — Carmen Rodrigues dos Santos, administradora — Jodo Pedro
Almeida Henrigues, administrador. — O Técnico Oficial de Contas,
(Assinatura ilegivel.)

Certificacio legal das contas
e relatério de auditoria

1 — Introdugdo. — Examinamos as demonstragdes financeiras
anexas da SGFI — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento
Imobiliario, S. A. (sociedade), as quais compreendem o balango em
31 de Dezembro de 2005, que evidencia um total de 554 924 euros e
capitais proprios no montante de 371 902 euros incluindo um resul-
tado liquido de 13 163 euros, as demonstragdes dos resultados e de
origem e aplicacdo de fundos do exercicio findo naquela data e o
correspondente anexo.

2 — Responsabilidades. — E da responsabilidade do conselho de
administragdo a preparagdo de demonstragdes financeiras que apre-
sentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira da
sociedade, o resultado das suas operagdes e a origem e aplicacdo dos
seus fundos, bem como a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos
adequados e a manuteng@o de um sistema de controlo interno apro-
priado. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido
profissional e independente, baseada no nosso exame daquelas demons-
tragdes financeiras.

3 — Ambito. — O exame a que procedemos foi efectuado de acordo
com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da
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Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que seja pla-
neado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga acei-
tavel sobre se as demonstracdes financeiras estdo isentas de distorgdes
materialmente relevantes. Este exame incluiu a verificagdo, numa base
de amostragem, do suporte das quantias e informagdes divulgadas nas
demonstragdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo conselho de administragao, utilizadas
na sua preparacgdo. Este exame incluiu, igualmente, a apreciagdo sobre
se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulga-
¢do, tendo em conta as circunstancias, a verificag¢do da aplicabilidade
do principio da continuidade das operagdes e a apreciagdo sobre se ¢
adequada, em termos globais, a apresentagdo das demonstracoes finan-
ceiras. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base acei-
tavel para a expressdo da nossa opinido.

4 — Opinido. — Em nossa opinido, as demonstra¢des financeiras
referidas no ponto 1 acima apresentam de forma verdadeira e apropria-
da, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do finan-
ceira da SGFI — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobi-
liario, S. A., em 31 de Dezembro de 2005, bem como o resultado das
suas operagdes e a origem e aplicagdo dos seus fundos no exercicio
findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para o sector (nota n.° 3).

Lisboa, 29 de Marco de 2006. — Deloitte & Associados — Socie-
dade de Revisores Oficiais de Contas, S. A., representada por Luis
Augusto Gongalves Magalhdes, revisor oficial de contas.

Relatério e parecer do fiscal inico

Em conformidade com a legislagdo em vigor e o0 mandato que nos
foi conferido, vimos submeter a vossa apreciacdo o nosso relatorio e
parecer que abrange a actividade por nos desenvolvida e os documen-
tos de prestagdo de contas da SGFI — Sociedade Gestora de Fundos de
Investimento Imobiliario, S. A. (sociedade), relativos ao exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2005, os quais sdo da responsabilidade do con-
selho de administrag3o.

Acompanhamos a evolugdo da actividade e os negdcios da socie-
dade, a regularidade dos seus registos contabilisticos € o cumprimento
dos estatutos em vigor, tendo recebido do conselho de administragdo
e dos servigos da sociedade as informacdes e esclarecimentos solici-
tados.

No ambito das nossas fung¢gdes, examinamos o balan¢o em
31 de Dezembro de 2005, as demonstragdes dos resultados e de origem
e aplicacdo de fundos e o respectivo anexo, bem como o relatério
de gestdo, preparado pelo conselho de administragfo, para o exer-
cicio findo naquela data. Adicionalmente, elaboramos a certificagdo
legal das contas, a qual foi emitida sem reservas.

Face ao exposto, somos de opinido que as demonstragdes financei-
ras supra referidas e o relatdrio de gestdo, bem como a proposta nele
expressa, estdo de acordo com as disposi¢des contabilisticas e
estatutarias aplicaveis, pelo que poderdo ser aprovados em assembleia
geral de accionistas.

Desejamos ainda manifestar ao conselho de administragéo e aos
servicos da sociedade o nosso aprego pela colaboragéo prestada.

Lisboa, 29 de Marco de 2006. — O Fiscal Unico, Deloitte & Asso-
ciados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S. A., representada
por Luis Augusto Gongalves Magalhdes, revisor oficial de contas.

3000209993

GROW INVESTIMENTOS — GESTAO
DE PATRIMONIOS, S. A.

Sede social: Rua Mouzinho da Silveira, 10, 1250-167 Lisboa.

Capital social: 275 000 euros.

Pessoa colectiva n.° 502534877.

Matriculada na Conservatodria do Registo Comercial de Lisboa sob o
n.° 13 365.

Relatério e contas de 2005

Mensagem do presidente
do conselho de administracao

Em 2005 os principais mercados financeiros registaram uma evo-
lucdo favoravel, sobretudo no 2.° semestre do ano. Esta evolucdo dos
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mercados, com prémios de risco em niveis dificilmente sustentaveis
(veja-se a volatilidade ou os spreads de crédito em minimos dos ulti-
mos 40 anos), reforcam a nossa convic¢do da necessidade de uma
gestdo de carteiras baseadas na gestdo do risco, € ndo na aposta em
expectativas de performance que se esperam atingir.

Continuamos a concentrar os nossos esfor¢os na quantificagdo do
risco nos mais diversos cenérios e ndo na tentativa de prever o com-
portamento dos mercados (a historia prova a sua imprevisibilidade),
construindo carteiras que sejam o mais imune possivel a ambientes
adversos. Quanto ao desempenho, ainda que impossivel de prever com
elevado grau de certeza, estara salvaguardado de surpresas desagrada-
veis que ponham em risco a base de capital do investidor e resultard,
acima de tudo, da qualidade dos produtos seleccionados e ndo exclusi-
vamente da envolvente de mercados, como habitualmente acontece
com a gestdo tradicional.

Acreditamos por isso que uma carteira deve basear a sua alocagdo
em investimentos de retorno absoluto, particularmente quando estamos
perante perfis conservadores ou mesmo moderados, que constituem a
quase totalidade da nossa base de clientes e a grande maioria dos inves-
tidores de patrimonio elevado em Portugal. A proposta de valor da
Grow mantém-se assim inalterada desde o seu arranque em 2000, e
centra-se na preservagao de capital aliada a uma rentabilidade estavel
e sem sobressaltos que permita valorizar o patriménio do investidor
acima da taxa de juro sem risco, sem que para iSso se incorra em
riscos significativos.

O Presidente do Conselho de Administragdo, Joaquim Maria Aliu
Presas.

Relatorio do conselho de administracio

1 — Enquadramento

Em 2005 assistimos a um desempenho positivo dos principais
mercados financeiros, que se materializou na segunda metade do ano.

No mercado accionista mundial, em termos sectoriais destacaram-
-se os sectores de Energy (+ 33%), fruto essencialmente da valoriza-
¢do0 do prego do petrédleo, e de Materials (+ 26%), enquanto o pior
desempenho se verificou no sector de Telecom’s (— 5%).

Quanto aos diferentes mercados geograficos (Estados Unidos, Europa,
Jap@o e mercados emergentes), todos sem excepcao registaram ganhos,
sendo de salientar o pior desempenho relativo do maior mercado mun-

dial — o americano.
(Em percentagem)

Perfor-

Perfor- mance

Indice mance aizg;u-

em 2005 de 2000

a 2005

S&P 500 + 30 —15,0
MSCI Europe .. +21,7 — 14,9
+40,2 — 149

MSCI Emerging Markets +35.5 + 48,7
MSCI World +13,7 — 13,5

Nota. — S&P500 ¢ o indice representativo das 500 maiores empre-
sas americanas. Nikkei ¢ o indice que espelha a performance do mer-
cado accionista japonés. A Morgan Stanley produz inimeros indices
regionais dos quais salientamos o0 MSCI Europe, o MSCI Emerging
Markets e 0 MSCI World que representam, respectivamente, o com-
portamento do mercado europeu, de mercados emergentes e mundial.

Tal como em 2004, gragas aos ganhos e baixa volatilidade regis-
tados, o risco do investimento em ac¢des ndo esteve de novo este
ano muito visivel o que se pode verificar na analise do comporta-
mento do indice de referéncia para o mercado accionista mundial —
MSCI World — que apresentou um desvio padrao em 2005 de 7,5%.

Nio deixa de ser assinalavel que, apesar dos ganhos de 2005, e
mesmo do desempenho favoravel de 2003 e 2004, os principais indi-
ces accionistas registam ainda perdas acumuladas desde o ano 2000
(cinco anos de investimento) muito substanciais — cerca de — 15%.

O mercado de divida publica viveu em, 2005 um ano positivo,
ainda que limitado pelas continuadas subidas das taxas de juro nos Esta-
dos Unidos e também pela inversdo do ciclo monetario na Europa,
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que acabou por surpreender a maioria dos investidores e analistas, que
acreditavam que o Banco Central Europeu ndo subiria as taxas de juro
de referéncia. O benchmark (JP Morgan Global Bond Index) apre-
sentou assim uma rentabilidade de 3,7%.

Quanto ao mercado de crédito (divida corporate), o rally vivido
em 2003 e 2004 chegou finalmente ao fim, e assistimos a perfor-
mances proximas de zero por cento, o que ndo deixa, no entanto, de
ser notavel dado o ambiente adverso enfrentado. Tal pode dever-se a
taxas de default ainda a niveis muito baixos e alguma complacéncia
por parte dos investidores, que no entanto revelaram algum descon-
tentamento ao longo do ano quer com a auséncia de desempenho quer
com o risco potencial existente, o que motivou resgates significati-
vos nos fundos de High Yield.

Dolares
dos Estados
Unidos
(percen-
tagem)

Investment Grade (Goldman Sachs Investop Index) ......
High Yield (Bear Sterns High Yield Index) ................... +1,6

Tendo em conta que ainda recentemente, em 2002 aquando da
faléncia da Worldcom, as quedas no mercado de crédito chegaram a
ultrapassar os 11% num periodo acumulado de apenas dois meses (para
o segmento de High Yield), facilmente se conclui que desempenhos
como os verificados em 2005 — préximos de 1% — sdo obviamente
insuficientes para justificar o risco incorrido.

Relativamente ao mercado cambial, depois de em 2004 termos assis-
tido a uma desvalorizag¢@o do dolar — cerca de 7% para o Dollar Index
(o Dollar Index é representativo do valor do dolar americano face a
um conjunto de seis outras moedas (iene, Japdo; euro, Europa; coroa
sueca, Suécia; dolar canadiano, Canada; franco suigo, Suiga; libra, Ingla-
terra) —, 2005 registou uma brusca inversdo deste movimento (logo
em Janeiro) o que surpreendeu a generalidade dos investidores, tendo-se
posteriormente verificado uma continuada tendéncia de valorizagdo da
moeda americana que atingiu os 12% no final do ano.

2 — Evolugao econdmica

Nio pretendendo fazer uma andlise cronologica exaustiva do ano,
consideramos ser fundamental analisar a evolugdo econémica/finan-
ceira dos principais mercados mundiais — Estados Unidos, Europa e
Japao — para melhor perceber por um lado quais as razdes que expli-
cam as performances verificadas e atras descritas, e por outro para
melhor nos prepararmos para o que o ano de 2006 nos possa trazer:

Estados Unidos — depois de um crescimento da economia ameri-
cana de 4,4% em 2004, e apesar de uma continuada subida de taxas
por parte da Reserva Federal e de uma forte valorizagdo do preco das
energias (petroleo + 46% e gas natural + 65%), a recuperacdo econd-
mica acabou por se manter firme, com um crescimento de cerca de
3.5%. As taxas de juro de referéncia do dolar subiram dos 2,25% para
os 4,25%, mas surpreendentemente as taxas de juro de mercado (de
longo prazo) mantiveram-se relativamente inalteradas, a imagem
alias do que havia ja acontecido em 2004. Este efeito continua a fa-
vorecer o crescimento econdémico e deve-se a pressoes inflacionistas
relativamente contidas e em muito a pressdo compradora dos bancos
centrais Asiaticos que pretendem evitar a valorizagdo das suas moe-
das — o que limitaria a sua competitividade — continuando assim a
comprar dolares (e obrigagdes americanas) de uma forma regular e
bem evidente;

Europa — tal como em 2004 o cenério vivido na Europa foi subs-
tancialmente diferente do verificado nos Estados Unidos no sentido
em que o crescimento economico foi fraco, ainda que beneficiado no
2.° semestre do ano pela progressiva desvalorizagdo do euro face ao
doélar. Verificou-se, no entanto, uma surpreendente subida de taxas
por parte do Banco Central Europeu em Dezembro, de 2% para 2,25%.
Esta ¢ ainda mais inesperada se tivermos em conta, para além da
fraqueza da economia europeia, a instabilidade vivida com as vitdrias
do ndo no referendo a Constitui¢do Europeia na Holanda e em Fran-
¢a, os graves disturbios vividos em Fran¢a no final do ano, ou mesmo
as medidas anunciadas na Alemanha relativamente ao aumento dos
impostos.

Japao — a continuada recuperagdo da economia japonesa registou
um ligeiro abrandamento no seu ritmo de crescimento, de 2,7% em
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2004 para cerca de 2,5% em 2005. Apesar da forte valorizagdo do
mercado accionista, a desvalorizag@o do iene e auséncia de subidas
significativas nas baixas taxas de juro de mercado (de longo prazo),
afiadas a alguns dados econdémicos ainda pouco expressivos continuam
a suscitar davidas nalguns investidores e analistas quanto a satde da
economia. Estes sdo, no entanto, cada vez mais uma minoria dado
que a generalidade dos intervenientes acredita numa sustentavel recupe-
ragdo econdmica e no ultrapassar definitivo do cenario de deflacdo
que assola o Japao ha cerca de 10 anos.

3 — Actividade desenvolvida
Aconselhamento em matéria de investimento

A especializagdo da Grow em estratégias de retorno absoluto baseadas
em hedge funds e o crescente interesse dos investidores institucionais
na implementagdo deste tipo de estratégias de investimento, permi-
tiu em 2005 a continuagdo do sucesso da actividade de aconselhamento
em matéria de investimento.

Gestao discricionaria de activos financeiros

O esforgo comercial realizado durante o ano permitiu um cresci-
mento do volume de activos sob gestdo discricionaria de aproximada-
mente, 47% durante o ano de 2005.

Eventos e publicagdes

A Grow manteve em 2005 a publicagdo trimestral de uma newsletter,
a semelhanga do que ja havia feito nos anos anteriores. O objectivo
desta publicagdo ¢ o de aumentar o nivel de conhecimento dos inves-
tidores em geral, ainda que dos institucionais em particular, sobre estra-
tégias de investimento baseadas em carteiras de hedge funds.

Os temas abordados foram os seguintes:

1.° trimestre de 2005:

Nova classificag¢do de hedge funds.
Weather derivatives e cat bonds.
Curiosidades.

Performances da industria de hedge funds.

2.° trimestre de 2005:

Crescimento da industria de hedge funds — mitos e realidades.
Portable alpha.

Curiosidades.

Performances da industria de hedge funds.

3.° trimestre de 2005:

Indices vs indices investiveis.
Estratégias de implementacdo de portable alpha.
Performances da indtstria de hedge funds.

4.° trimestre de 2005:

Industria de hedge funds — balango de 2005.
Comportamento das diferentes estratégias.
Performances da industria de hedge funds.
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4 — Proposta de aplicagao de resultados

O conselho de administrag@o da sociedade propde a assembleia geral
a seguinte aplicagdo para o resultado liquido do exercicio, no valor de
87 611,36 euros:

Para reserva legal .........ccccoocieviiniinienieieceeeee
Para reservas livres

8761,14
78 850,22

5 — Referéncias finais

Uma referéncia final de agradecimento aos accionistas e aos clien-
tes, pela confianca manifestada, a todos os membros dos érgdos
sociais e aos colaboradores pelo seu empenho diario, que tornou pos-
sivel o cumprimento dos objectivos de evolugdo sustentada da activi-
dade da Grow. Agradecemos ainda aos nossos auditores, Deloitte, a
independéncia e profissionalismo do seu trabalho, e as autoridades de
supervisdo, nomeadamente Banco de Portugal e CMVM, a atengédo
dispensada.

Lisboa, 23 de Janeiro de 2006. — O Conselho de Administragio:
Joaquim Maria Aliu Presas, presidente — Bernardo Mattos, adminis-
trador — Carmen Rodrigues dos Santos, administradora — Francisco
Carvalho Martins, administrador — Jodo Paulo Lopes Raimundo,
administrador.

Anexo ao relatorio do conselho de administracao

Artigo 447.° do Cadigo das Sociedades Comerciais

Participagdo dos membros do conselho fiscal e do conselho de admi-
nistragd@o no capital social da Grow Investimentos — Gestéo de Patri-
monios, S. A.:

Saldo 2005
Membros do conselho de em 31 de
administragdo ¢ do conselho fiscal Dezembro  Adqui- Alie- Saldo
de 2004 ridas nadas final
Jodo Paulo Lopes Raimundo 92 125 - - 92 125
Joaquim Maria Aliu Presas .... 41 250 - — 41 250
Carmen Rodrigues dos Santos 750 - - 750
Bernardo Mattos ................... 2500 - - 2500

Artigo 448.° do Codigo das Sociedades Comerciais

Relacdo de accionistas titulares de, pelo menos, um décimo do capi-
tal social da Grow Investimentos — Gestdo de Patrimonios, S. A.,
em 31 de Dezembro de 2005:

Accionistas Partici- Percen-

pagdo tagem

Jodo Paulo Lopes Raimundo ...............c......... 92 125 33,50
Jodo Miguel Almeida Henriques ... . 89625 32,59
Joaquim Maria Aliu Presas .........ccccccceenuennee. 41 250 15,00

O Conselho de Administracdo: Joaquim Maria Aliu Presas, presi-
dente — Bernardo Mattos, administrador — Carmen Rodrigues dos
Santos, administradora — Francisco Carvalho Martins, administra-
dor — Jodo Paulo Lopes Raimundo, administrador.

Balancos em 31 de Dezembro de 2005 e 2004

ACTIVO

(Em euros)

2005 2004

Notas Activo Amortizagdes Activo Ac;vo

bruto e provisdes liquido liquido
Caixa e disponibilidades em bancos centrais ............c.cceeerreevereennenne. 672 - 672 655
Disponibilidades a vista sobre institui¢des de crédito ..........ceeuene 54 372 105 - 372 105 168 390

Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo:

De emiSSOres PubliCOS ......cecevvereereirerieieienieseeeeeeeee e see s eeeenees 10 15 821 (347) 15474 30 083
Imobilizagdes INCOrPOTEAS .......cccevververeereirieieesieeeeeeete e 11 92 743 (88 425) 4318 10 868
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(Em euros)

2005 2004

Notas Activo Amortizagdes Activo Ac;vo

bruto e provisdes liquido liquido
ImOoDbiliZagdes COrPOreas .........cooueruerrieeieeieeieeie e ste et eeee e eeas 11 250 057 (166 119) 83 938 82204
Outros activos ................. 31 98 524 - 98 524 95714
Contas de regularizagéo 27 137 269 - 137 269 184 479
Total do activo .............cccceecenennncnn. 967 191 (254 891) 712 300 572 393

PASSIVO E SITUACAO LIQUIDA

Notas 2005 2004
OULTOS PASSIVOS ..vveveeueenteteeteeitestetestestesteeseesteseetesse st eeseesteneeneenseasesseeseententensenseeseeseeneensensensenseesesneeseenes 31 81 730 37753
Contas de regularizagéo................. 27 148 459 140 264
ProvisOes para riSCOS © CNCAIZOS ....ccverueruerreruieeeierterteesersteneetessessessesseentessensessessesseeseensensensessessessessesses 24 375 250
TOtal Ao PASSIVO ... 230 564 178 267
CAPILAL SUDSCITLO ...ttt ettt ettt et et e bt et e e bt e bt e bt e bt e s bt e ste st e sbtes e e seesstenstanseesseanseanseas 29 275 000 275 000
Reservas 51 119 125 40 926
LUCTO dO @XETCICIO .ueuiriiiieiieiteienteetee ettt ettt ettt st e b ettt esaesbesbe bt sbe et ebentene 51 87611 78 200
Total da situagdo liquida ...................cccccoooviiiiiiiiiiiiiiiiieiieee 481 736 394 126
Total do passivo e da situagdo liquida .................cccccovevvcveieeennnnnnn.. 712 300 572 393

Rubricas extrapatrimoniais
Notas 2005 2004

Carteiras ZEIIAAS .....coververuietirietetete ettt ettt ettt ettt e bt ettt b e et e e sttt e e ae st bt ettt e nnenae 23 29 356 892 19963 114

O Conselho de Administracdo: José Manuel Baptista Fino, presidente — Carmen Rodrigues dos Santos, administradora — Jodo Pedro

Almeida Henriques, administrador. — O Técnico Oficial de Contas, (Assinatura ilegivel.)

Demonstracoes dos resultados para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2005 e 2004

CUSTOS
(Em euros)
Notas 2005 2004
JUros € CUSEOS EQUIPATAAOS ....c..eeuveuieiiteetieiietee ettt et et st e st et e b esaesaeeseeseen e et esensesseeneeneeneensensens — —
COMISSOES ..cevenvenveneenrevenrenieeieeeerenee 1413 1531
Prejuizos em operagdes financeiras 478 -
Gastos gerais administrativos:
CUSLOS COM PESSOAL ...ttt ettt ettt ettt ettt et e bt et e esbeebeeabeeabeeabeenbeenbeenbeenbeenseenseenseensas 554 926 560 723
Dos quais:
(—SAlArioS € VENCIMENLOS) .....eecviieuiieiieeiieeiieeieeteeteeteeteesteeeeeeeeessessseesseessessseesseessassseessesssensens (451 186) (459 152)
(—— CNCATZOS SOCIAIS) ...veeuvreneieruientieriiesitesttesateettesatasseeeutesatesstesstesatassteastesstaaseasseesaeenseasssesstasnsanseas (93 268) (91 984)
(— OULrOS CUSLOS COM PESSOAL) ..ervinrenieniiieriieiieieie ettt ettt ettt ene et e e te st e eneeneeneenseneeee (10 472) (9 587)
Outros gastos AdMINISIIALIVOS ......ee.eeueeierieriertieieieiesieste et ett et e te st e sseese et et eeestessesseeneeneensensensensens 52 690 764 702 657
AMOItiZAGOES dO EXEITICIO ..uviiuvierieiietieitieiteeeteeste et et esteesteesseesseeseesseesseesseesseesseeseesseensaesseesseesaannns 11 42 506 47 549
Outros custos de exploragao ..........cccceeceeeeeeeeeenen. 11923 11 980
Provisdes para crédito vencido e outros riscos .... 24 724 217
Perdas extraordindrias ........c..ccceeeeevvevienenenenieenne 39 816 2524
Impostos sobre lucros .. 41 62 144 42 165
OULLOS TINPOSTOS ..uviueieniientieteettetteteestteteetee st e st e beeseesseeseaseesee s een st eseasee st enseeseaseenseenseenseensesnsenn 431 239
LUCTO dO EXEICICIO ..ttt ettt ettt ettt b et bbbt 51 87611 78 200
1453 736 1447 785
PROVEITOS
Notas 2005 2004
Juros e proveitos equiparados 4989 3552
COMMUSSTES ...vervenrvireneeienteneetetese ettt eat et et eb bt e se s es e et et e st se e st e bt s eatsae s e bt ss et eb et e st eb et ese st eneebe st eaesaennenes 53 1 447 965 1430617




Didrio da Republica, 2. série — N.° 205 — 24 de Outubro de 2006 (Parte Especial)

23 301

(Em euros)

Notas 2005 2004
Reposigdes € anulagies de PrOVISOES .......cccueruerierierierieeiesteetestesieestestesstesbesstessseeabessteensesaneensannne 24 469 276
Outros proveitos de EXPlOTAGAD .......eueeuieriereeriirtieteieterte sttt ete et et et e e sae st seetentestesaesaeeseeneenseneeneeneenes 23 197
GanhoS EXLrAOTAINATIOS ......eeuviutiriirtirtiriteiet ettt ettt ettt ettt e ste b et e e bt et et esaesaesbe s b nbeeseeseentenne 39 290 13 143
1453 736 1447 785

O Conselho de Administracdo: José Manuel Baptista Fino, presidente — Carmen Rodrigues dos Santos, administradora — Jodo Pedro

Almeida Henrigues, administrador. — O Técnico Oficial de Contas, (4Assinatura ilegivel.)

Demonstracdes de origem e aplicacio de fundos
para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 200S e 2004

ORIGEM DE FUNDOS
(Em euros)
2005 2004
Internas:
LUCTO dO @XEICICIO «.eiviriiiiiieiirieieietctet ettt ettt ettt ettt ettt b et et sttt be et a e nenes 87 611 78 200
AMOTtiZACOES AO EXEITICIO . .vviuviieieieieitiieiieetieete et et e et e eteeteeaeeteesseesseesseesseesseesseessaesseeseessaesseesseenseesseeseeseenes 42 506 47 549
ProvisOeS CONSLILUIAAS ......cccvieiieiieiieiieie ettt ettt et et e et eeaeesbeesseesseesseesseessaesseesseessessseesseesseenseenseesseenseans 255 (59)
130 372 125 690
Aumentos no passivo:
OULTOS PASSIVOS ...uteuieeuieeuteeuteeteeteeteauteeuteeuteaaseeabeesseeaseeabaesseaaseeaseenseanseeabeenseenseeaseenseenseeabeesbaenseeabansaaaneesasasnseanne 43 977 -
CoNtas A TEUIATIZAGAO .......eeuveeuiieiieieeie ettt ettt ettt e et e eabeebeeabeesbeeabeeabeeabeeabeeseeenseeabeesbeenseenbaensesnseenbansaaanne 8 195 15034
52172 15034
Diminui¢des no activo:
CoNtas A TEZUIATIZAGAO .......eoverveeueeeieeeierteet ettt ettt sttt et et e e st e st e eae e st e st e s et esseeseeseeatensensense st eeseeneensenseneensens 47 209 —
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo 14 479 -
Disponibilidades a vista sobre instituigdes de CrEito .......cevirierierierireeieeeeeee et — 98 411
OULTOS ACLIVOS ettt st ettt ettt ste e st eat et et e st e bt s bt eb e eat et et e bt e bt ese e et easeabe b e sbensesbe e st eab et enbesaeententensensens - 32 401
61 688 130 812
244 232 271 536
APLICACAO DE FUNDOS
2005 2004
Internas:
Distribuigdo de reservas livres (NOLA N1.° 51) ...uiiiuiiiiiiiicieeieeieeeeeeeeee ettt e e s seeseeeesaeenseesaeas — 165 000
Aumentos no activo:
Disponibilidades a vista sobre instittigdes de Crédito ..........eeouieiuiiiiriiieiieiieieeetee ettt 203 715 —
TMODIHIZAGOES COTPOTCAS ......eenveueeeirieeeteieetete et ete et e e e te st e stessees e et et e seesesseeseentensensesaeeseeneeneeneensesessesneeneentensenses 37 387 11740
Outros activos 2 810 —
ITMODIlIZAGOES INCOIPOTEAS ......veueeeirteeeieiietete ettt ettt te et ete st et et e st e st e s st ese e st enee st ensesaeeseeneeneensensensesaesneeneeneenseneas 303 5640
Caixa e disponibilidades em DanCOS CENLIALS ...........cecuirriieriiriieiieiieieett et ettt et et esat e beesseesseesseesaeesaeesseenns 17 126
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo... - 21 005
CoNtas de TEGUIATIZAGAD .......eeueeeuiieieeieeie ettt ettt ettt et e et e e ateebe et e eabeeabeesbeeabeeabeesteenbeeabeenseenseenbaensaensesnbensaeanne - 13716
244 232 52227
Diminuig¢des no passivo:
OULTOS PASSIVOS ..veuveeveueeneentersenteeseestetesestessesseeseeseensensensesseeseeseensanseseasessteseentensensensesseeseentensensensessensesseeneensensensens - 54 309
244 232 271 536

O Conselho de Administracdo: José Manuel Baptista Fino, presidente — Carmen Rodrigues dos Santos, administradora — Jodo Pedro

Almeida Henrigues, administrador. — O Técnico Oficial de Contas, (4Assinatura ilegivel.)
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Anexo as demonstracoes financeiras
em 31 de Dezembro de 2005 e 2004

(Montantes expressos em euros)
1 — Introducdo:

A Grow Investimentos — Gestdo de Patrimoénios, S. A. (sociedade
que alterou a sua denominagdo social no exercicio de 2002 de Almeida
Henriques, Lopes Raimundo & Associados — Gestdo de Patrimo-
nios, S. A., para a actual) resultou da aquisi¢do, em 6 de Outubro
de 1999, da BFE — Gestéo de Patrimoénios, S. A. (entidade que se encon-
trava em liquidagdo e que foi posteriormente reactivada). A sociedade
tem por objecto social a administragdo de conjuntos de bens perten-
centes a terceiros, designados por carteiras de titulos e outros activos,
e a prestagdo de servicos de consultoria em matéria de investimentos,
no ambito das actividades permitidas as sociedades gestoras de patri-
monios.

As notas que se seguem respeitam a numeragdo sequencial definida
no Plano de Contas para o Sistema Bancario. Aquelas cuja numera-
¢do se encontra ausente deste anexo ndo sdo aplicaveis a sociedade
ou a sua apresentacdo ndo ¢ relevante para a leitura das demonstra-
¢oOes financeiras.

3 — Bases de apresentacdo e principais politicas contabilisticas:

As demonstragdes financeiras foram preparadas no pressuposto da
continuidade das operagdes, com base nos livros e registos contabilis-
ticos da sociedade, mantidos de acordo com o Plano de Contas para
o Sistema Bancdrio, estabelecido pelo Banco de Portugal na sequén-
cia da competéncia que lhe foi atribuida pelo Decreto-Lei n.° 298/92,
de 31 de Dezembro, e regulamentagdo complementar emitida por esta
entidade.

As demonstragdes financeiras da sociedade em 31 de Dezembro
de 2005 estdo pendentes de aprovagdo pela assembleia geral de accio-
nistas. No entanto, o conselho de administracdo da sociedade admite
que venham a ser aprovadas sem alteracdes significativas.

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na elabo-
ragdo das demonstragdes financeiras, foram as seguintes:

3.1 — Especializagdo de exercicios. — Os custos e proveitos sdo
reconhecidos de acordo com o principio contabilistico da especializa-
¢do de exercicios, sendo registados quando se vencem, independente-
mente do momento do seu pagamento ou recebimento.

3.2 — Imobilizagdes incorporeas. — As imobilizagdes incorpdreas
encontram-se registadas ao custo de aquisi¢do e correspondem essen-
cialmente a despesas com a aquisi¢o de sistemas de tratamento automa-
tico de dados. Estas imobilizagdes sdo amortizadas segundo o método das
quotas constantes, por duodécimos, em trés anos.

3.3 — Imobilizagdes corporeas. — As imobilizagdes corporeas sdo
registadas ao custo de aquisi¢do. As amortizagdes sdo calculadas segundo
o método das quotas constantes, por duodécimos, de acordo com as
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taxas maximas fiscalmente aceites como custo, as quais correspondem
aos seguintes anos de vida util estimada:

Anos
de vida
util
Mobilidrio e material 8
Equipamento informatico 4
Maquinas e ferramentas 5-8
Material de transporte 4

3.4 — Comissdes. — As comissdes de gestdo correspondem a remu-
neragdo da sociedade pela gestdo das carteiras dos seus clientes (patri-
monios). Sdo calculadas por aplicagdo de uma taxa anual (fixada em
contrato) sobre o valor dos respectivos patrimonios e registadas na
demonstrag@o dos resultados na rubrica de comissdes de gestdo (nota
n.° 53).

As comissoes de consultoria correspondem a remuneracédo da socie-
dade pela prestacdo de servicos em matéria de aconselhamento de
investimentos. Sdo essencialmente calculadas por aplicagdo de uma
taxa anual (fixada em contrato) sobre o valor dos patrimoénios dos
fundos aos quais sdo prestados estes servicos e registadas na demons-
tracdo dos resultados na rubrica de comissdes de consultoria (nota
n.° 53).

3.5 — Aplicagdes em titulos. — Esta rubrica corresponde a obriga-
¢des que se encontram na sua totalidade dadas como penhor no
ambito do sistema de indemnizagdo aos investidores nos termos do
artigo 8.° do regulamento n.° 2/2000 da Comissdo de Mercado de
Valores Mobiliarios, estando registadas ao custo de aquisi¢do, o qual é
superior ao respectivo valor de mercado, estando constituidas provi-
soes pela diferenga.

3.6 — Rubricas extrapatrimoniais. — Esta rubrica refere-se as car-
teiras de activos geridas pela sociedade. Para além de disponibilidades,
estas carteiras incluem ac¢des cotadas e unidades de participagdo em
fundos de investimento mobiliario cotados e ndo cotados as quais sdo
valorizados de acordo com os seguintes critérios:

As acgdes cotadas encontram-se registadas ao valor da ultima cota-
¢do em bolsa realizada nos tltimos trés meses;

As unidades de participacdo em fundos de investimento encontram-
-se registadas ao ultimo valor divulgado pela entidade gestora a data
da valorizagdo das carteiras geridas pela sociedade.

Os riscos associados aos instrumentos em que sdo investidos os
valores que constituem as carteiras geridas pela sociedade correm por
conta dos clientes. A sociedade ndo assegura qualquer rentabilidade
minima aos seus clientes.

10 — Aplicagdes em titulos:

Esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

2005
Quan- Custo Provisdes Valor
tidade de aquisi¢do de balango
Obrigagdes do Tesouro — Agosto/07 — 4,875%0 .ecuveeeieiueeieieiieieeeeeeeee e 15 000 15 821 (347) 15474
2004
Quan- Custo Proviss Valor
tidade de aquisi¢do rovisoes de balango
Obrigagdes do Tesouro — OUt/05 — 5,25% w..eeveiereerireeieeeeere et 14 000 14 479 (163) 14 316
Obrigagdes do Tesouro — Ag0/07 — 4,875%0 ..ueeueeeeeereeieieeeesese et 15 000 15 821 54) 15767
29 000 30 300 (217) 30083
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11 — Imobilizagdes incorporeas e corpdreas:

Estas rubricas tém a seguinte composi¢ao:

23 303

2005
Saldos em 31 de Abates Amorti Valor
Dezembro de 2004 Amorti- Z:l%re: liquido
Adigdes Valor zagdes do E:exer— em 31 de
Valor Amortizagdes bruto acﬁmu— cicio Dezembro
bruto acumuladas ladas de 2005
Imobilizagdes incorporeas:
SOfIWATE ... 66 203 (58 936) 303 — - (5298) 2272
Despesas de estabelecimento .. 12412 (12 292) - - (120) -
Custos plurianuais ................... . 13 825 (10 344) — — (1435) 2 046
92 440 (81572) 303 — - (6 853) 4318
Imobilizagdes corpdreas:
Mobiliario e material .........ccccceeerieeeeennenen. 57 039 (23 614) 380 - - (7 158) 26 647
Equipamento informatico .. 79 662 (54 083) 6984 - (12 392) 20171
Magquinas e ferramentas ............ 21122 (12 661) 702 21 (2938) 6 246
Obras em imoveis arrendados ... 1163 (387) - - - (116) 660
Equipamento publicitario .......... 425 (277) — - 31 117
Material de transporte .... . 49 630 (37 223) 29 300 - (13 018) 28 689
Patrimonio artistico ..........ccceeeveeeeeveeveennenns 3650 (2242) - - - 1408
212 691 (130 487) 37 366 - 21 (35 653) 83938
305131 (212 059) 37 669 - 21 (42 506) 88 256
2004
Saldos em 31 de Abates Amorti Valor
Dezembro de 2003 Amorti- Z;n%rels— liquido
Adigdes Valor zagdes do E:exer— em 31 de
Valor Amortizagdes bruto acgjnu- cicio Dezembro
bruto acumuladas ladas de 2004
Imobilizagdes incorporeas:
SOfIWATE ... 64 193 (52 560) 2010 - - (6 376) 7267
Despesas de estabelecimento .. . 12 412 (12 159) - - (133) 120
Custos plurianuais ...........cceeeeeeeeeerveneenennns 10 195 (8470) 3630 - (1874) 3481
86 800 (73 189) 5630 - (8 383) 10 868
Imobilizagdes corpdreas:
Mobiliario € material .........ccccceeveeeeeevennnenn 56 444 (16 324) 595 - - (7 290) 33425
Equipamento informatico .. 69 489 (38 692) 10 551 (378) — (15 391) 25579
Magquinas e ferramentas ............ 20 345 (8 926) 797 (20) 20 (3755) 8 461
Obras em imoveis arrendados ...................... 1163 (271) - - - (116) 776
Equipamento publicitario ............cccccceveenneee 250 71) 175 - - (206) 148
Material de transporte .... . 49 630 (24 815) - - (12 408) 12 407
Patrimonio artistico 3650 (2242) — — — 1408
200 971 (91 341) 12118 (398) 20 (39 166) 82204
287771 (164 530) 17 758 (398) 20 (47 549) 93 072

23 — Rubricas extrapatrimoniais:

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, as rubricas extrapatrimoniais correspondem ao valor das carteiras de clientes sob gestdo da sociedade,

valorizadas conforme descrito na nota n.° 3.6.

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, as carteiras de clientes sob gestdo apresentam a seguinte composicao:

Superior a 5 000 000 euros
Entre 1 000 000 e¢ 5 000 000 euros ....
Entre 100 000 e 1 000 000 euros ...
Inferior a 100 000 euros

2005 2004
Numero Valor Numero Valor
de clientes sob gestdo de clientes sob gestdo
2 10 527 536 2 10 243 853
8 16 675 926 4 7951 367
5 2050252 4 1 663 994
2 103 178 2 103 900
17 29 356 892 12 19963 114
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24 — Movimento nas provisoes:
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Durante os exercicios de 2005 e 2004, o movimento ocorrido nas provisdes foi o seguinte:

2005
Contas Saldos Saldos
em 31 de Dota- Repo- em 31 de
Dezembro ¢coes sicdes  Dezembro
de 2004 de 2005
Para depreciagdo de titulos de investimento de rendimento fixo (nota n.° 10) ......cceccecveveneee. 217 599 (469) 347
Para riSCOS € INCAIZOS . .eeuvieiieiietieiiett et et et et et e e bt e bt et e e bt ebeebeenbeesbeeabe e bt enbeenbeenseenseensasnsas 250 125 - 375
467 724 (469) 722
2004
Contas Saldos Saldos
em 31 de Dotacdes Reposicdes Transfe- em 31 de
Dezembro ¢ posig réncias Dezembro
de 2003 de 2004
Para depreciagdo de titulos de investimento de rendimento fixo (nota n.° 10) ......... - 130 (26) 113 217
Para riSCOS € ENCATZOS ......eoveuteririeuirieieiinteteieteiteret et sretests st eae st ese st sesaeseesesseneebennen 526 87 (250) (113) 250
526 217 (276) - 467
27 — Contas de regularizag@o: 005 00a
Contas de regularizagdo — activo:
Esta rubrica tem a seguinte composigio: Outras contas de regularizagdo:
2005 2004 Imposto sobre o rendimento das pessoas
colectivas (IRC) (nota n.° 41).............. 62 144 42 165
Proveitos a receber: 148459 140264
Com@SS(:)es de consNultoria ......................... 13 891 63 431 Em 31 de Dezembro de 2004, a renda das instalagdes da socie-
Comissdes de gestao . 42843 34058 gade referente a0 més de Dezembro de 2004 no tinha sido emitida.
Juros de obrigagdes .........cceevueeieeieriiennenne 272 418 Desta forma, a sociedade constituiu uma provisdo peio montante de
L 6303 euros relativa a renda do més de Dezembro de 2004.
Despesas com custo diferido:
CAUGDLS ...eevteereeiresiieeie et ete e e et ieeieenae 30731 41 026 29 — Capital subscrito:
Seguros .......ccevereereeennen. 9528 11 446 . . i
Assisténcia informatica .... 2543 2471 Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004 o capital da sociedade esta
_ representado por 275 000 acg¢des com valor nominal de 1 euro cada,
Rendas e alugueres ......... . 6583
OULTAS ..ottt 4048 5224 encontrando-se integralmente subscrito e realizado. Nestas datas, a
estrutura accionista da sociedade era a seguinte:
Outras contas de regularizagio: .
ercen-
Pagamentos por conta de imposto sobre d];h:g:g‘;s d;af)::':i_
o rendimento das pessoas colectivas cipagdo
(IRC) (nota n.°41) c.coveveevreieireenennee 23192 24 423
OULIOS ..ttt 3638 1982 .
Jodo Paulo Lopes Raimundo ...........ccceueeeee 92 125 33,50
137269 184 479 Jodo Miguel Almeida Henriques ... 89 625 32,60
Joaquim Maria Aliu Presas ........... 41 250 15,00
RS o
Em 31 de Dezembro de 2005, as comissoes de consultoria ¢ de Outros, inferiores a 10% ......cccoeeevveerveennenn. 52 000 18.9
gestdo relativas ao més de Dezembro ainda ndo tinham sido facturadas. 275 000 100.00
Ap0s serem facturadas, sdo transferidas para a rubrica de outros acti- .
vos (nota n.° 31). Estas comissdes foram recebidas em Janeiro de 2006.
A rubrica de caugdes corresponde as caugdes prestadas como ga- 31 — Outros activos e outros passivos:
rantia de bom cumprimento dos contratos de aluguer de longa dura- ) ) )
¢do de viaturas e de caugdo de renda do edificio. Esta rubrica tem a seguinte composicao:
Outros activos:
Contas de regularizagdo — passivo:
Esta rubrica tem a seguinte composi¢do: 2005 2004
2005 2004 Devedores diversos:
Clientes residentes ............ceceeeeevvereenennenne. 1 8
Custos a pagar: Clientes ndo residentes ...........ccccecvereennenee. 37472 25000
Provisdo para férias e subsidio de férias ... 71 904 69 894 Imposto sobre o valor acrescentado (IVA)
Publicidade ..........ccoeeveenienininciicccenn — 11 410 ATECEDET e 58 999 63 507
Rendas de imoveis .. - 6303 IRC a recuperar (nota n.° 39) ... - 7199
OULTOS ..ttt 14 411 10 492 IVA — reembolsos pedidos ..........ccccevveruennee 2052 —
86 315 98 099 98 524 95714
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A rubrica de devedores diversos — clientes ndo residentes, refere-
-se a comissdes de consultoria em matéria de investimentos relativas
aos ultimos meses do exercicio, cobradas integralmente nos primei-
ros meses do exercicio seguinte.

A rubrica IVA — reembolsos pedidos, ¢ referente a juros demora
que foram cobrados pelo atraso do pagamento da declarag@o de reten-
¢des na fonte de Abril de 2004. O valor encontra-se a recuperar uma
vez que o atraso no pagamento da declaragdo de Abril se deveu ao
facto de se aguardar a compensag@o de um valor pago em duplicado
referente a declaragdo de Margo do mesmo ano.

Esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

Outros passivos:

2005 2004
Fornecedores ........c.coceeeeveniecneneecnennecnnns 60 404 15 642
Retengdo de impostos na fonte ................... 13 451 14 444
Contribui¢des para a seguranca social .......... 7875 7 667
81730 37753

34 — Numero médio de efectivos:

Durante os exercicios de 2005 e 2004, a sociedade teve em média
11 trabalhadores ao seu servigo, com a seguinte composigao:

AdMINISAGAO ...ovviievieiiieieeieeie ettt eae s ens 5
Direcgdo 2
Técnicos 3
AdMINISIAtIVOS ...eveeeevieeeeiieeeiieeeiee et et eesaeeeeveeeens 1

11

35 — Remuneracgdes e outros encargos atribuidos aos membros dos
Orgaos sociais:

Durante os exercicios de 2005 e 2004, foram atribuidas aos érgéos
de administra¢cdo remuneragdes e outros encargos no montante de
310 577 euros e 300 007 euros, respectivamente.

36 — Servigos de gestdo e representagdo a terceiros:

Conforme indicado na nota n.° 23, a sociedade é responsavel pela
gestdo e representacdo de patrimonios detidos por clientes.

38 — Ventilagdo dos proveitos por linhas de negocio e por mer-
cados geograficos:

Em termos de areas de negdcio, a actividade da sociedade enquadra-
-se no segmento de gestdo de activos.

Todos os proveitos gerados pela actividade da sociedade resulta-
ram de operagdes realizadas em Portugal.

39 — Proveitos e custos extraordinarios:

2005 2004
Proveitos extraordinarios:
Excesso na estimativa de impostos 186 7199
OULIOS ..ttt 104 5944
290 13 143
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2005 2004
Custos extraordinarios:
Multas e penalidades .........ccccceceeneeneennnen. 200 -
OULTOS ..ttt eve e 616 2524
816 2524

41 — Impostos:

A sociedade esta sujeita a tributagdo em sede de imposto sobre o
rendimento das pessoas colectivas (IRC) e correspondente derrama.

A demonstrag¢do do imposto a pagar relativo ao exercicio de 2005
é o seguinte:

Resultado liquido antes de impostos ........cccceveeereennenne 150 186
Valores a acrescer:
Aluguer de viaturas sem condutor .............ccceeeeeenee. 34352
Despesas ndo devidamente documentadas ... . 9223
Prémios de seguros e contribui¢oes ............ceeeruennen. 5745
Amortiza¢Ges ndo aceites fiscalmente como custo 4926
OULIOS ..ttt 532
54778
Valores a deduzir:
Mais-valias contabiliSticas ...........ccccceceeerererceenenne. 21
Excesso com a estimativa para impostos sobre lucros 186
Beneficios fiSCais .......ocevvererererrienienenineeecieeeeen 5246
5453
Matéria coleCtavel .........coevimererienicneneneneeeeieienne 199 511
Imposto apurado ...........cceceeeeieiiiniiniienieeeeeee 49 878
4988
7278
Estimativa de imposto .........cccceeeverererenieiereeeeene 62 144
Pagamentos por conta (nota n.°27) ......ccccevverneennen. (23192)
IMpoSto @ PAAr ....c.eevviiiiiiiiiiiceeeeeeen 38 952

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaragdes fiscais estdo
sujeitas a revisdo e correccdo por parte das autoridades fiscais durante
um periodo de quatro anos. Deste modo, as declaragdes fiscais da socie-
dade relativamente aos exercicios de 2002 a 2005 poderdo ainda vir a
ser sujeitas a revisdo.

Na opinido do conselho de administracdo da sociedade, ndo é previ-
sivel que qualquer liquidagdo adicional, relativamente ao periodo
acima referido, seja significativa para as demonstra¢des financeiras.

42 — Tratamento fiscal dos resultados correntes e dos resultados
extraordinarios:

No exercicio de 2005 e 2004, ndo foi dado tratamento fiscal dife-
renciado aos resultados correntes e aos resultados extraordinarios.

51 — Movimento nas outras rubricas da situacdo liquida:

O movimento ocorrido nas outras rubricas da situagdo liquida
durante os exercicios de 2005 e 2004 foi o seguinte:

Saldos em 31 de Dezembro de 2003 .........ccoooieiiieiiieiiieieeeee e,
Aplicacdo do resultado do exercicio de 2003 .........cccceeveevienieneenieeninnne

Distribuiggo de reservas livres

LUCTO dO €XEICICIO ..uviieneiieeiiieeiieeetee ettt et eaae e

Saldos em 31 de Dezembro de 2004 .........ccoeeveieeiieeiieeeeeeceeeee e,

Reservas
Lucroy do
Legal Outras Total exercicio
16 090 135799 151 889 54 037
........ 5404 48 633 54 037 (54 037)
- (165 000) (165 000) -
- - - 78 200
21 494 19432 40 926 78 200
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Aplicagdo do resultado do exercicio de 2004 ...
OULTOS .ot

LUCIO dO EXEICICIO wevvieeiieiiieieeiecieete ettt ettt eeeeaneenes

Saldos em 31 de Dezembro de 2005 .........ccooooveeieeiieieeieeieeeeeeeeeenes

Reservas

Lucror do
Legal Outras Total exercicio
7 820 70 380 78 200 (78 200)
- (1) (1) -
........ — — — 87611
29314 89 811 119 125 87611

Reserva legal:

De acordo com o disposto no Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezem-
bro, a sociedade devera constituir um fundo de reserva legal até a concor-
réncia do seu capital social, transferindo anualmente para esta reserva um
montante ndo inferior a 10% dos lucros liquidos. Esta reserva s6 podera
ser utilizada para cobrir prejuizos acumulados ou para aumentar o capital.
Durante o exercicio de 2002, a sociedade utilizou esta reserva no mon-
tante de 65 713 euros para cobrir os resultados negativos gerados em exer-
cicios anteriores.

Distribuigdo de reservas livres:

De acordo com a deliberagdo da assembleia geral de 26 de Outubro
de 2004, a sociedade distribuiu 165 000 euros de reservas livres aos
seus accionistas.

52 — Outros gastos administrativos:

Esta rubrica tem a seguinte composi¢do:

2005 2004
Fornecimentos de terceiros ...........c.ccccceueee. 39972 47 038
Servicos de terceiros:
Servicos especializados:
De informatica ........ccccoeveneneenecncnene 42 810 42 794
De contabilidade . . 23 545 20 807
De advogados .........cccceeviieeiieiiiiieeeen. 27 197 25422
OULTOS .ot 21221 8180
Avencgas € honorarios ..........ccccecceeeveerreenneenne 165600 136 905
Deslocagdes, estadas e representagdo 91 705 97 630
Rendas e alugueres de imdvesis .......... 73 384 75 641
Aluguer de longa durag@o ..................... 56 701 59 949
Comunicacdo e despesas de expedigdo . 39473 40 740
Publicidade € edigao ......c.ccoveeeueeeuennene. 13 346 24 821
Aluguer viaturas ...... 27 931 21130
Condominio ...........c..... 12 358 15093
Conservagado e reparacao .. 25 815 17 579
OULLOS vt . 20 661 12 446
SEUIOS ..ottt 9045 10 964
Encargos com natureza cultural/econémica - 45518
690 764 702 657

Em 2005 e 2004, a rubrica de avencas e honorarios, refere-se a
custos pela prestacdo de servigos de assessoria e investigagdo nos
termos de um contrato de prestacdo de servicos celebrado pela socie-
dade com um dos seus accionistas.

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, a rubrica de aluguer de longa
duragdo, corresponde a rendas de contratos de aluguer de longa dura-
¢do de viaturas.

Em 31 de Dezembro de 2004, a rubrica de encargos com natureza
cultural/economica, refere-se a custos suportados com uma campa-
nha de comunicacdo desenvolvida junto dos clientes da sociedade.

53 — Comissdes — proveitos:

Esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

2005 2004
Comissdes por servigos de consultoria 1266898 1286134
Comissdes de gestao .......cecveeeereeennene 181 067 144 483
1447965 1430617

54 — Disponibilidades a vista sobre institui¢cdes de crédito:

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, o saldo destas rubricas refere-se
a um deposito a ordem junto do Banco Espirito Santo que é remune-
rada a uma taxa de juro anual de 1,34%.

O Conselho de Administragdo: José Manuel Baptista Fino, presi-
dente — Carmen Rodrigues dos Santos, administradora — Jodo Pedro
Almeida Henrigues, administrador. — O Técnico Oficial de Contas,
(Assinatura ilegivel.)

Certificacao legal das contas

1 — Introdu¢do. — Examinamos as demonstragdes financeiras
anexas da Grow Investimentos — Gestdo de Patrimonios, S. A. (socie-
dade), as quais compreendem o balango em 31 de Dezembro de 2005,
que evidencia um total de 712 300 euros e capitais proprios no mon-
tante de 481 736 euros, incluindo um resultado liquido de 87 611 euros,
as demonstragdes dos resultados e de origem e aplicagdo de fundos do
exercicio findo naquela data e o correspondente anexo.

2 — Responsabilidades. — E da responsabilidade do conselho de
administragdo a preparacdo de demonstragdes financeiras que apre-
sentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira da socie-
dade, o resultado das suas operagdes e a origem e aplicagdo dos seus
fundos, bem como a adopc¢ao de politicas e critérios contabilisticos
adequados e a manuten¢do de um sistema de controlo interno apro-
priado. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido
profissional e independente, baseada no nosso exame daquelas demons-
tragdes financeiras.

3 — Ambito. — O exame a que procedemos foi efectuado de
acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Audito-
ria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que
seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de segu-
ranga aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas de
distor¢des materialmente relevantes. Este exame incluiu a verifica-
¢do, numa base de amostragem, do suporte das quantias e informa-
¢des divulgadas nas demonstragdes financeiras e a avaliagdo das esti-
mativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo conselho de
administracdo, utilizadas na sua preparago. Este exame incluiu, igual-
mente, a apreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas
adoptadas e a sua divulgacdo, tendo em conta as circunstancias, a
verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade das opera-
¢oes e a apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a apre-
sentacdo das demonstragdes financeiras. O nosso exame abrangeu tam-
bém a verificagdo da concordancia da informacdo financeira constante
do relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras. Entende-
mos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a
expressdo da nossa opinido.

4 — Opinido. — Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras
referidas no ponto 1 acima apresentam de forma verdadeira e apro-
priada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigdo finan-
ceira da Grow Investimentos — Gestdo de Patrimonios, S. A., em
31 de Dezembro de 2005, bem como o resultado das suas operagdes e
a origem e aplicacdo dos seus fundos no exercicio findo naquela data,
em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites
em Portugal para o sector (nota n.° 3).

Lisboa, 7 de Fevereiro de 2006. — Deloitte & Associados — Socie-
dade de Revisores Oficiais de Contas, S. A., representada por Luis
Augusto Gongalves Magalhdes, revisor oficial de contas.
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Relatorio e parecer do fiscal unico

Em conformidade com a legislagdo em vigor e o mandato que nos foi
conferido, vimos submeter a vossa apreciacdo o nosso relatdrio e pare-
cer que abrange a actividade por nds desenvolvida e os documentos de
prestagdo de contas da Grow Investimentos — Gestdo de Patrimoé-
nios, S. A. (sociedade), relativos ao exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2005, os quais sdo da responsabilidade do conselho de administraggo.

Acompanhamos a evolugdo da actividade e os negdcios da socie-
dade, a regularidade dos seus registos contabilisticos e 0 cumprimento
dos estatutos em vigor, tendo recebido do conselho de administragéo
as informacdes e esclarecimentos solicitados.

No 4mbito das nossas fung¢gdes, examinamos o balanco em
31 de Dezembro de 2005, a demonstrago dos resultados por nature-
zas e de origem e aplicagdo de fundos para o exercicio findo naquela
data e o correspondente anexo. Adicionalmente, procedemos a uma
analise do relatdrio de gestdo do exercicio de 2005 preparado pelo
conselho de administragdo e da proposta nele incluida. Como conse-
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quéncia do trabalho de revisdo legal efectuado, emitimos nesta data a
certificacdo legal das contas, a qual foi emitida sem reservas.

Face ao exposto, somos de opinido que os documentos de presta-
¢do de contas acima referidos, os quais compreendem as demonstra-
¢des financeiras em 31 de Dezembro de 2005 e o relatdrio de gestdo
do exercicio de 2005, estdo de acordo com as disposi¢des contabilisticas
e estatutdrias aplicéaveis.

Assim, somos de parecer que a assembleia geral de accionistas
podera aprovar os supracitados documentos de prestacdo de contas
relativos ao exercicio de 2005, bem como a proposta expressa no
relatorio de gestdo do conselho de administragdo da sociedade.

Desejamos ainda manifestar ao conselho de administracdo e aos
servicos da sociedade o nosso aprego pela colaboracdo prestada.

Lisboa, 7 de Fevereiro de 2006. — O Fiscal Unico, Deloitte & Asso-
ciados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S. A., represen-
tada por Luis Augusto Gongalves Magalhdes, revisor oficial de contas.
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