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Mensagem do Conselho de Administracio Executivo

A atual Equipa de Gestdo da Portugal Ventures assumiu funcéies no dia 20 de abril de 2018, tendo em
setembro apresentado ao Conselho Geral de Supervisio da Sociedade o programa plurianual de

atividades e orcamento a desenvolver durante o mandato 2018-2020.

Decorrente dos contactos estabelecidos com a nova Tutela, apos 15 de outubro, e das concluses que
foram resultando do Grupo de Trabalho das InstituigBes Financeiras de Apolo a Economia Naclonal fol,
entretanto, preparado o Plano de Atividades para o ano de 2019, apreciado favoravelmente em 12 de
dezembro pelo Conselho Geral e de Supervisiio e a 21 de fevereiro pelo Senhor Ministro Ajunto e da

Economia.

Este documento continua a promover, na generalidade, os objetivos estabelecidos no quadro do
programa plurianual 2018-2020, introduzindo, ainda assim, alguns ajustes e melhoramentos, resultado
quer da necessidade de um malor alinhamento s orientagbes entretanto recebidas, quer da
oportunidade de contemplar, com malor detalhe, a realidade efetivamente encontrada que, em alguns

casos, obrigou a um refinamento das atividades perspetivadas.

Em qualquer caso, e apés onze meses de atividade, cumpre sistematizar os trés grandes objetivos que

foram definidos e que se mantém pertinentes, a saber:

* Criar condigBes de desinvestimento nas empresas mais maduras do portefdlio, por forma a
ndo sb gerar rentabilidade atrativa para os Fundos atualmente sob gestdo, mas também criar
condigbes para uma liquidagdo dos Fundos em final de vida, em linha com as expectativas dos
seus participantes (LPs - Lateral Partners);

* Criar valor na politica de acompanhamento dos investimentos, por via da dinamizagiio do
negdcio (sobretudo no que toca as vendas internacionais), garantindo uma procura pri-ativa
e continua de parceiros de negdcio e de financiamento em novas rondas de investimento;

* Contribuir para a agilizacdo de uma politica de investimentos de capital risco pdblico em
Portugal, sustentada pela constituicio de novos Fundos com teses de investimento alinhadas
com as prioridades naclonais em matéria de producio de bens e servicos Inovadores,

internacionalmente transaciondvels.
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O que ao primeiro objetivo importa, hd que relevar que o ano de 2018 foi pautado por um
levantamento exaustivo do ponto de situagio do portefélio da Portugal Ventures, reunindo o Conselho
de Administragio Executivo com cada empresa participada, com vista a ajudar a identificar, para cada
uma das empresas, um plano de desenvolvimento melhor articulado com uma politica de

desinvestimento que facilite uma salda de sucesso.

Resultado desse esforgo, conseguiu-se evoluir favoravelmente nas negociagies com os promotores,
sobretudo nos casos da carteira que nio favoreciam rondas de capital subsequentes, optando-se por
angariar financiamento destinado & aquisicdo de partes socials que complementem a atividade e que

viabilizassem MBOs — Management Buy Outs.

No caso das empresas em fase de liquidagdo ou distress, foi objetivo prioritério encontrar uma solugdo
em bloco ou individualizada para a concretizagdo dos respetivos write-offs, de forma eficiente e com
perspetivas de recuperagio de algum capital investido. Estas empresas foram alocadas no final de 2018
a um gestor interno exclusivamente dedicado a esta tarefa, tendo sido retiradas das unidades de

negdcio.

Finalmente, e nos casos (desejaveis) em que novas rondas de capital se afiguravam como oportunas,
foi feito um trabalho exaustivo de preparacio das respetivas rondas de investimento, dotando-as do
suporte financelro adequado e eliminando as eventuais barreiras (que dependiam da Portugal
Ventures) A sua efetivagio. Com esse objetivo, estabeleceu-se contacto com o malor nimero possivel
de investidores naclonais e internacionais, tarefa facilitada agora que a rede de ICN Ignition Capital
Network da Portugal Ventures se encontra energizada, apds aturado trabalho de extroversio.

De facto, e a par de uma gestio de proximidade das participadas, a Portugal Ventures trabalhou
arduamente, em 2018, no sentido de reenergizar as parcerias estratégicas que, por razies virias, se
foram esmorecendo ao longo dos dltimos anos. As redes de Ignition e Capital Partners tém vindo a ser
capacitadas, também com agGes de formacdo especificas promovidas pela Portugal Ventures, te ndo
sido protocoladas novas parcerias que viabilizam melhores teses de investimento, a par da desejivel
sindicagiio de investimento. Em 2018, a Portugal Ventures esteve mais presente, ao lado das outras
forcas motrizes do ecossistema, partilhando o conhecimento acumulado, Gnico no mercado de capital

de risco em Portugal.
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A implementagiio de medidas de eficiéncla interna conducentes a uma gestdo de processos de
investimento, acompanhamento, desinvestimento e reporte mais eficaz, foi também uma prioridade
em 2018. Conseguiu-se simplificar procedimentos internos no dominio do investimento, colocando-se
plblico o term sheet standard da Portugal Ventures, harmonizando-se e informatizando-se o processo
de investimento, alinhando-se 0 mesmo também 4s medidas gue visem a melhoria do sistema de
gestdo de risco, observando as obrigagfes regulamentares previstas. Tentou-se ainda simplificar e
regularizar os procedimentos necessdrios para aumentos de capital, quer por incorporaciio de
suprimentos ou prestacBes acessdrias. De Iigual forma, operacionalizou-se um mecanismo de early
warning, nomeadamente por via recolha de forma sistematizada dos elementos relevantes de cada

participada, facilitando-se eventuals necessidades de reforgco de capitais préprios.

No que toca aos Fundos, foram dados passos importantes tendentes  criagio de novos instrumentos,
com politicas de Investimento que melhor mitiguem as lacunas no mercado de capital de risco. O
esforco de constituigio de novos Fundos, tarefa complexa, atenta ndo s6 a natureza pablica da
Sociedade, como também o histérico na rentabilidade dos Fundos sob gestdo, tem vindo a ser
conduzido em estrita articulagio com a Tutela, os acionistas {pdblicos e privados) e os atuals LPs. Em
particular, a Portugal Ventures trabalhou em 2018 para criar condigBes para a mobilizag8o de capitals
nacionais ou estrangeiros, também da didspora, alavancado nos instrumentos financeiros existentes &

data, com repercurssdes previstas para o exercicio de 20189.

A gestdo otimizada de recursos técnicos e humanos mereceu (e continuard a merecer) particular
cuidado, Jd que a inexisténcia prolongada de incentivos & equipa tem que ficar resolvida, sob pena de
0s recursos da Portugal Ventures nSio encontrarem os niveis de satisfacio desejdvels no trabalho que,
diariamente, desenvolvem em prol das nossas participadas. Em 2018, fol aprovado um nove
Regulamento de Desempenho e de Carreiras, enquadramento que, pese embora ser entendido como
o possivel (e ndo o ideal), se traduzird numa melhoria dos incentivos as equipas. A Equipa de Gestio
continuard a trabalhar para que a gestfio de carreiras e avaliagdo de desempenho possa ser melhorada
em interagBes subsequentes, contornando os constrangimentos a que a Socledade estd obrigada,
sempre com o objetivo de saber mobilizar os melhores recursos, premiando o mérito e reconhecendo

O SUCEess0.

Tal com afirmado quando foi apresentado, h4 trés meses, 0 Plano de Atividades para o ano de 2019,

a Portugal Ventures continuard a trabalhar para poder assumir o seu papel absolutamente estrutural

"8
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no apoio ao empreendedorismo, por via de:

*  Um rejuvenescimento dos Fundos que gere;

= Uma gestdo ativa e de proximidade do portefélio, néio sé como acontecia até entdo pelos
técnicos de Investimento, interessados e atentos, mas também pela Equipa de Gestdo;

» Uma presenca assidua e cuidada junto dos parceiros do ecossistema;

*  Uma simplificagiio e transparéncia nos processos de Investimento, acompanhamento e

desinvestimento e de suporte ao negocio.

Estamos em crer que estamos no caminho certo, a Portugal Ventures serd mais forte e coesa, sempre

com o objetivo de melhor servir o ecossistema nacional.

0 Conselho de Administragio Executivo

{p ERT— Lol G |k~

Rita Baptista Marques Rui Ferreira Pedro Melo Breyner
(Presidente) (Vice-Presidente) (Vogal)
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PARTE | - A Portugal Ventures

1. Perfil Corporativo

1.1. Missio e Valores

A Portugal Ventures tem como missdo, renovada pela atual Equipa de Gestdo, o investimento prd-
ativo em startups em todas as fases de desenvolvimento, apostando no seu crescimento,
competitividade e capacidade de internacionalizacio.

A Portugal Ventures desenvolve a sua atividade de investimento tendo como matriz referenclal a
qualidade dos projetos nos quals Investe, qualidade essa avaliada em termos de coeréngcia,
racionalidade e natureza inovadora do investimento para a producio de bens e servigos
Internacionalmente transaciondveis, em funcéio da novidade e da difusdo, bem como, pelo nivel de

qualificacdo e de adequacio das equipas promotoras.

Sendo um operador pdblico, a Portugal Ventures desenvolve a sua atividade de investimento tendo
como referéncia, também, o impacto dos projetos nos quais investe, relevando, em particular, o grau
de resposta dos mesmos na competitividade nacional, incluindo o efeito de arrastamento no

ecossistema em que opera e o impacto estrutural pelas externalidades positivas que pode originar.

Em relagdo & sua viso, a Portugal Ventures quer afirmar-se como o parceiro de refer&ncia no capital
de risco em Portugal, desenvolvendo estratégias diferenciadoras de crescimento, competitividade e
capacidade de internacionalizagio para cada participada na qual investe, procurando ativamente
consolidar no seu portefélio casos de referéncia e sucesso, avaliados, sobretudo, em funcio da

orientagdo da logica de negdcio dessas participadas para os mercados internacionals,
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Figura 1 - Missfio, Visdo e Valores da Portugal Ventures

A atividade da Portugal Ventures estd assente num conjunto importante de valores corporativos,
revisitados com a entrada da nova Equipa de Gestdo, que suportam a cultura e reforcam a identidade

distintiva da Socledade, a saber:

= Compromisso: Temos um sentimento de orgulho, pertenca e lealdade para com a Portugal
Ventures e a sua identidade distintiva. Agimos tendo por base as prioridades e objetivas
organizacionais, assumindo a responsabllidade de dar o nosso contributo individual para o
sucesso e a sustentabilidade das nossas participadas. Temos a capacidade para trabalhar
transversalmente com os varios colegas da empresa e das participadas nas guals investimos,
partilhando a informagdo e boas praticas e promovendo a coesdo e a criagdo de sinergias em
torno dos objetivos comuns.

»  Exceléncia: Acreditamos que o cliente (interno e externo) € a prioridade e que todas as agbes
tém impacto na sua satisfago. Colocamos o cliente no centro da nossa atuagiio, promovendo
relagBes de proximidade e personalizando a interacio. Atuamos como um parceiro capaz de
antecipar e/ou identificar as suas necessidades, sendo perseverante a assegurar a sua plena
satisfacio e um servigo de excel@ncia.

= Transparéncia: Somos imparclais e isentos na execugao das nossas responsabilidades, visivel
através de uma atuacio individual, integra e em consonancia com os principios e com o Cédigo
de Conduta da Portugal Ventures, mantendo a consisténcia ao longo do tempo. Valorizamos e
cumprimos as regras de controlo e os procedimentos {externos e internos) aplicdvels a
atividade desenvolvida, sendo rigorosos de modo a assegurar a fiabilidade da informagdo

reportada e dos outputs finais.

4%
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No &mbito da reorganizaciio e reestruturagdo do setor de capital de risco pdblico, definida por
Resolugiio do Conselho de Ministros RCM 50/2011 (DR 1.2 Série de 29.11.2011), a Portugal Capital
Ventures - Sociedade de Capital de Risco, 5.A. (anteriormente denominada Inovcapital - Sociedade de

1.2. Orientagbes e Objetivos de Politica Plblica

Capital de Risco, 5.A) incorporou, por fusdo conclulda em 22 de junho de 2012, as sociedades, AICEP
Capital Global - Sociedade de Capital de Risco, S.A. e TC Turismo Capital-SCR, 5.A., refletindo uma nova
visdo e estratégia da intervengiio piblica em capital de risco.

Da reforma da atividade piblica de capital de risco entlo empreendida, assume destaque o objetivo
programitico, que hoje se mantém, de impulsionar o desenvolvimente do empreendedorismo

nacional e a valorizagio econémica do conhecimento de base cientifica e tecnoldgica.

1.3. Estrutura Aclonista

A Portugal Ventures integra o Setor Empresarial do Estado e é responsdvel pelo investimento piblico
de capital de risco de tipo Venture Capital retalhista, desenvolvendo a sua atividade nas mesmas
condicBes e termos aplicivels a qualquer empresa privada, estando sujeita &s regras gerals da

concorréncia nacionals e comunitdrias,

A figura seguinte ilustra a composigio aclonista da Socledade, na sua maioria entidades pdblicas, que
se dedicam a promover a competitividade e o crescimento empresarial, assegurar o apoio a concegfio,
execuciio e avaliacio de politicas dirigidas 3 atividade industrial, visando o refor¢o da Inovagdo, do

empreendedorismo e do investimento.
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Figura 2 - Estrutura Acionista da Portugal Ventures
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1.4, Orglios Sociais

A Assembleia Geral de Acionistas, realizada em 19 de abril de 2018, designou os membros dos Orgéos
Socials para o exerciclo de fungBes no mandato de 2018-2020. Na sequéncia das rentincias aos cargos
de membros no Conselho Geral e de Supervisio e subsguentes substituicbes, a composicdo dos Orglos

Socials  data de 31 de dezembro de 2018 & a seguinte:

Mesa da Assembleia Geral
Presidente: Professora Doutora Maria do Rosério Gambda Lopes de Carvalho
Vice-Presidente: Dra. Sara Alexandra Ribeiro Pereira Simes Duarte Ambrésio

Secretdrio: Professor Doutor Pedro Oliveira
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Conselho Geral e de Supervisio

Presidente: IAPMEI — Agéncia para a Competitividade e Inovagiio, I.P., representada pelo Eng.2 Rul
Miguel Faria de 54 Pinto

Vogal: Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal, E.P.E., representada pelo Eng®
José Manuel Vital Morgado

Vogal: Turismo de Portugal, I.P., representado pelo Dr. Carlos Manuel Sales Abade

Vogal: Diregio Geral do Tesouro e Finangas, representada pela Dra. Maria JoSio Dias Pessoa de Aradjo
Vogal: Banco Comercial Portugués, S.A., representado pelo Dr. Mério Rui do Carmo Matos

Vogal: Novo Banco, 5.A., representada pela Dra. Ana Cristina Ferreira Dias

Vogal: Banco BPI, S.A., representada pela Dra. Maria Graga Alencogo Brigido Graga Moura

Vogal: PME Investimentos—Sociedade de Investimentos, 5.A., representada pelo Dr. Marco Biscaia
Fernandes

Vogal: IFD - Institui¢io Financeira de Desenvolvimento, S.A.

Conselho de Administrago Executive
Presidente: Eng?, Rita Baptista Marques
Vice-Presidente: Dr. Rul Pedro Soares Ferreira

Vogal: Dr, Pedro Maria Pereira de Melo Breyner

Revisor Oficlal de Contas

Efetivo: Anténio Magalhfes e Carlos Santos, SROC, representada pelo Dr. Anténio Monteiro de
Magalhdes

Suplente: Alvaro Falcdo e Associados, SROC, representada pelo Dr. Guy Alberto Fernandes de Pogas
Falcdo

Socledade de Auditores
BDO & Associados, SROC, Lda.
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2. Atividade da Sociedade

2.1. Objetivos da Politica de Investimento

Ma tipologia comummente aplicada a nivel internacional para Venture Capital identificam-se quatro
fases inicials de levantamento de capital: Early-Seed, Late-Seed, Series A, e Growth. A nivel
internacional, a fase de Early-Seed é geralmente suprida por recurso a Business Angels, ndo existindo
atuacdo de investidores institucionais de capital de risco. Em Portugal, a malor falha de mercado é nas
fases Lote-Seed, Series A e Growth, dado o nimero limitado de operadores privados dedicados a
Venture Capltal e, cumulativamente, as necessidades crescentes de investimento do ecossistemma
empreendedor nacional. De referir, ainda, que os investidores privados estrangeiros raramente
investem fora dos seus mercados de origem em fases Incipientes como Seed (Early ou Late) e que,
mesmo em Series A e Growth, os investidores preferem que as startups se deslocalizem para os seus
mercados domésticos, nomeadamente Reino Unido e Estados Unidos, preferindo investir em

sindicato, juntamente com acionistas institucionais pré-existentes.

Através da sindicagio de investimentos, a intervencdo piblica de capital de risco protagonizada pela
Portugal Ventures pretende contribuir para criar as condiges necessdrias para o desenvolvimento da
inddistria naclonal de capital de risco, inserida nas mais dinamicas cadeias de valor internacionals, o
que faré da atividade um fator critico de competitividade e fonte de geragio de riqueza nacional e de

criacio de emprego altamente qualificado.

A Portugal Ventures tem vindo a posicionar-se no grupo de investidores que oferecem a melhor
proposta de valor aos empreendedores, empenhando-se no desenvolvimento das respetivas startups,
através da presenca nos conselhos de administragdo, da partilha de experiéncias de gestio de
empresas, da disponibilizagio de redes de contactos e da utilizagdo das melhores préticas em termos
de instrumentos de capitalizacio, de modo a viabilizar rondas futuras de investimento,
colnvestimento, e a estruturagio das posi¢bes acionistas de forma equilibrada entre beneficios

econdmicos e o controlo sobre as decisGes estratégicas das empresas.
£ neste contexto que a Portugal Ventures é hoje um investidor de referéncia na fase Seed e

coinvestidor nas fases subsequentes, suprindo as falhas de mercado justificativas da politica de

intervenciio piblica. Contudo, estas intervengbes demoram o seu tempo a tornar visivel, em toda a
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sua extensdo, os impactos econdmicos e soclals, em termos de crescimento do PIB, de modernizacio
e alteragiio do paradigma da economia nacional. Este é um designio decisivo para o futuro do pals a
que a Portugal Ventures tem vindo a corresponder com empenho e determinagiio e, cada vez mals,

com reconhecimento nacional e internacional,
2.2, Financiamento da Atividade

Como tem vindo a ser sinalizado, um dos principais desafios da Sociedade é a captagio e o reforgo de
capital dos Fundos sob gestdo, dificultado pelos seguintes fatores:

* O cardcter piblico da Sociedade é muito limitativo da captacio de capital junto de investidores
privados institucionais, tanto nacionais como estrangeiros.

* Alinflacdo dos montantes das rondas de investimento de tipo Seed e Series A exige uma maior
capacidade de investimento por cada empresa participada face ao anteriormente previsto, sendo
que esta tendéncia é percetivel a nivel europeu e mundial.

* A nivel nacional, a escassez de fontes de financlamento de tipo institucional, pablico e privado,
constitui um forte obstdculo de desenvolvimento da indGstria de capital de risco, nomeadamente
face ao modelo mundial da indistria de captacdo de capital junto, por exemplo, de Fundos de
pensdes ou de Fundos de Fundos publicos.

Ndo obstante, a Portugal Ventures tem dado passos importantes tendentes a criagio de novos
instrumentos, adotando politicas de investimento que melhor mitiguem as lacunas no mercado de
capital de risco. O esforgo de constituigio de novos Fundos, tarefa com plexa, como jd indicado, atento
o histérico da rentabilidade dos Fundos sob gestdo, tem vindo a ser conduzido em estreita articulagio
com a Tutela, os acionistas (plblicos e privados) e os atuais LPs. Em particular, a Portugal Ventures
trabalhou arduamente para criar condigies para a mobilizagdo de capitais nacionals ou estrangeiros,

também da didspora, alavancado nos instrumentos financeiros existentes 3 data.

2.3. Riscos

De seguida, identificam-se os principais tipos de riscos a que a Sociedade estd exposta no exercicio da
sua atividade:
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Risco de volatilidade do desempenho financelro

Em virtude das avaliagdes semestrais efetuadas a carteira das empresas participadas pelos Fundos de
Capital de Risco sob gestdo da Portugal Ventures em que esta detém Unidades de Participagdo, e
atendendo & fase de maturidade das empresas participadas dos Fundos de Capital de Risco de Venture
Capital, em que grande parte da carteira terd atualmente entre 1 a 7 anos, existe o risco de redugbes
de Justo Valor, com impacto direto na Demonstragdo de Resultados da Portugal Ventures por via da
detencéio de Unidades de Participaciio dos Fundos sob sua Gestdo reducBes essas, que podem colocar

em risco o Resultade Liguido positivo.
Risco de compliance/juridico

Probabilidade de impacto negativo nos resultados e na reputagio da Sociedade, decorrente de
violaghes ou desconformidades relativamente as lels, regulamentos, contratos, chdigos de conduta,
praticas Instituidas ou principios éticos. Pode traduzirse em sancbes de cardcter legal ou
regulamentar, na limitagio das oportunidades de negécio ou na impossibilidade de exigir o

cumprimento de obrigagBes contratuais.
Risco operacional

Probabilidade de impacto negativo nos resultados e na reputacio da Sociedade, decorrente de falhas
na andlise e processamento das operagbes, de fraudes internas e externas, da existéncia de recursos
humanos insuficientes, inadaptabilidade dos sistemas de informagdo a novas necessidades, da sua
incapacidade para impedir acessos ndio autorizados, para garantir a integridade dos dados ou para

assegurar a continuidade do negécio em caso de falha.
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3. Estrutura Organizativa
A atual estrutura organizacional da Sociedade é constituida por 37 trabalhadores e 3 Administradores,
distribuidos pela sede da Sociedade, no Porto, e também nas instalagbes de Lisboa, de acordo com a

seguinte estrutura organizacional:

Figura 3: Organograma da Portugal Ventures

i ngineering &

Manufactiseing

Fartfalin
Developmaent

[E1] lﬁmﬁﬁnhﬂiiﬂn&mmmﬁdpﬂhlrﬂﬂt“mm
(*]  Inchal o dren de Sistemas de InformagHo
**) Inclul o direas Admiristrativa, Financesirs, Contsbildade, Secreteriado

Assessoria ao Conselho de Administragio Executivo

Advisor

A drea de Advisor assegura o apoio ao Conselho de Administragdio Executivo e s unidades de negdcio
em projetos especificos e estruturantes para a prossecugiio da missio e estratégia de desenvolvimento
da Portugal Ventures, nomeadamente: (i) representa a Socledade e o Conselho de Administragdo

Executivo junto de entidades, parceiros e stakeholders, (i) coordena a implementagio de projetos
estratégicos ou transversais definidos pela Equipa de Gestio.

A drea de Advisor tem, desde 2018, a gestio da carteira distress, que integra empresas em liquidagio
ou distress, com o objetive prioritdrio de encontrar uma solugdo global ou individualizada para a
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concretizacio dos respetivos write-offs, de forma eficiente e com perspetivas de recuperagdo de algum

capital Investido.
Risk Management

A drea de Risk Management assegura as fungBes de supervisio e de auditoria organizacional e
processual interna, nomeadamente: (i) verificacdo interna, autdnoma e independente dos deveres de
devida diligéncla nos investimentos efetuados, (ii) implementacio de processos que permitam a
identificagiio correta dos riscos associados a cada posigio de investimento, (iii) criagdo de melos que
permitam assegurar a adequacio do perfil de risco 4 estrutura e dimensfo da carteira de ativos nos

termos e para os efeitos previstos no Regime Juridico do Capital de Risco.

Emn 2018, foi iniciado o processo de revisdo do sistema de gestdo de riscos, por forma a adequé-lo a
atividade da Portugal Ventures, com o eobjetivo de (i) sistematizar os tipos de risco, enquadrando
adequadamente a sua avaliag3o; i) responder as necessidades internas e aos requisitos da supervisio;
iii) permitir andlises e demonstragfies como as requeridas pela supervisdo e uma avaliagdo interna

semelhante 3 da entidade supervisora. O trabalho serd concluido em 2013.
Diregdes de Investimento (Digital, Engineering & Manufacturing, Life Sclences e Turismo)

As diregbes de investimento tém como vocagdo dinamizar, estruturar, negoclar e executar
investimentos, acompanhar as empresas participadas, e criar valor econdmico para os Fundos de
Capital de Risco através de desinvestimentos com mais-valias financelras. Meste #mbito, sio

responsdvels por:

= Gerar dealflow através da participagdo ativa e presenga em sessOes de debate, divulgacio de
fontes de financiamento, concursos de idelas e de planos de negécio, demo days de programas
de aceleragiio, e outros eventos do ecossistema nacional.

= Avaliar oportunidades de investimento, mantendo sob gestdo direta o processo de decisio do
dealflow.

= Explorar e executar oportunidades de sindicacdo do investimento com investidores nacionais
e estrangelros.

= Promover a ligaciio das participadas com mercados potenciais, monitoriza ndo e favorecendo

a criacio de valor, juntamente com as equipas de fundadores da carteira e os outros acionistas.
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Potenciar contactos com clientes, fornecedores e parceiros estratégicos, em especial tendo
em vista o desenvolvimento de negdcios, o aperfeicoamento e desenvolvimento dos modelos
de negéclo das participadas, a angariagio de Independent Board Members, mentores,
consultores e investidores, bem como o recrutamento de key-people para as equipas das
stortups investidas.

Assegurar a presenca (com fungBes nio executivas) no Conselho de Administragdo das
empresas participadas, monitorizando e favorecendo a erlagdo de valor com as equipas de
fundadores.

Realizar comités de andlise e sessBes de trabalho com a presenca de investidores e peritos
independentes convidados para o efeito, apoiando no processo de decisdo de reforgo de
investimento da Portugal Ventures e explorando potenciais oportunidades de sindicagiio e de
networking.

Dinamizar e gerir a Ignition Partners Network e a rede de peritos.

Promover e executar desinvestimentos norteados pela maximizagdo da valorizagio do
investimento.

Incorporar as melhores préticas e referncias de mercado a nivel mundial que nortelam a
pritica e as temdticas de investimento, promovendo, dinamizando e partilhando
conhecimento.

Contribuir para a dinamizagio do ecossistema nacional de empreendedorismo,

nomeadamente de centros tecnoldgicos, universidades e empresas.

Direcbes de Suporte

Portefolio Development

Esta diregdio é responsdvel pelo reforgo da capacitacio da equipa da Portugal Ventures e das equipas
que lideram as stortups no acesso a contactos nacionais e estrangeiros necessédrios para a

sustentabilidade e crescimento das startups, nomeadamente ao nivel de:

Desenvolvimento de relagSes com parceiros industriais estratégicos e investidores, nacionais
e estrangeiros, com vista a apoiar e preparar as empresas participadas para a angariagdo de

geragio de negdcio e de novo investimento.
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= Apolo As diregBes de investimento na angariacdo de experts nacionais e estrangeiros para
apoio 3 atividade de selegio de oportunidades de investimento e angariagdo de Independent
Board Member e de Advisory Board Members para a carteira de participadas.

* Divulgagio e presenga de participadas em eventos de destaque no panorama mundial, por
forma a reforcar a visibilidade e oportunidades de parcerias internacionais das startups e de
dinamizagio de negdcio.

*» Realizaciio de agdes de capacitagio e de networking dos CEOs e dos membros seniores das
equipas executivas das participadas, que promovam a partilha de conhecimento, de melhores

préticas de gestio empresarial e de redes de contactos.
Funds
Esta direcio tem os seguintes objetivos gerais:

= Melhorar continuamente o sistema de controlo de gestiio dos Fundos sob gestdo e de
indicadores de performance que permita monitorizar o desempenho dos Fundos e fornecer
informacio agregada por Fundos e por unidade de negécio, tanto interna como externamente,
acompanhando os processos de investimento/desinvestimento das participadas dos Fundos,
auxiliando assim a tomada de decisfies que promovam a sua rentabilidade.

* Promover a racionalizagiio transversal dos Fundos, recomendando iniciativas que potenciem
o valor dos Fundos sob gestdo da Socledade.

= Promover a transparéncia relativamente 3 evolugdo da carteira global de investimentos da
Sociedade na comunicacio com acionistas, CMVM, e empresas participadas.

* Dar resposta aos pedidos de informacio das diferentes entidades (internas e externas) e
coordenar a produgio e o tratamento de informagdo de gestdo da carteira de investimentos.

=  Gerir amontagem de novos Fundos e coordenar a captagdo de novos Investidores nos Fundos.

» Reforcar os procedimentos de monitorizagio para recuperacio de créditos vencidos

decorrentes de vendas a prazo, em articulagio com as éreas financeira e Juridica.

A subdirecio de Information Technology centra a sua atividade na persecugdio dos seguintes objetivos
gerais:

*  Gerir a plataforma informética e dos sistemas de informagdo.

Relatdrio de Gestdo e Contas 2018 15



Netiifes

= Colaborar e trabalhar na uniformizagiio dos principals processos da Portugal Ventures e no
controlo dos fluxos de informagéo.

* Contacto com os fornecedores externos que prestam servicos na drea de sistemas de
informacdo e negociagéio de contratos e condigBes de gestio de comunicagbes fixas, méveis e
de dados,

Finance
A Diregdo Finance tem como principal fungiio maximizar os resultados e o valor da Sociedade,

As subdiregBes Administrativa, Financeira & Recursos Humanos centram a sua atividade na persecugdo

dos seguintes objetivos gerais:

* Planeamento, andlise e controlo das atividades financeiras da empresa, garantindo o rigore a
eficiéncia na gestdo financeira e de tesouraria.

* Melhoria continua do modelo de informagio de suporte  gestio e da informacdo prestada a
todos os stakeholders, por forma a estabelecer os indicadores de performance e reunir a
informacdo pertinente para medir, monitorizar, avaliar e gerir a atividade da Portugal Ventures
e dos Fundos por s geridos e permitir, sempre que necessario, a Implementagiio de medidas
que garantam a prossecugiio dos objetivos definidos.

®  Apoio aos processos administrativos afetos 3 Administracio e a todas as Unidades de Negdcio
e de Suporte, garantindo a fiabilidade da informaco e a correta execugiio, controlo e arquivo
de documentos relativos & atividade.

= Garantia do cumprimento integral de todos os processos e procedimentos estabelecidos no
Manual de Recursos Humanos, respeitando as obrigagdes legais em vigor e promovendo o
desenvolvimento dos Recursos Humanos da empresa.

* Gestdo da frota automdvel e do patriménio.

Legal

Esta direcio assegura o tratamento dos assuntos juridicos da Portugal Ventures e dos Fundos de
Capital de Risco sob gestdo, designadamente os referentes as operacies de investimento e de
desinvestimento e, em geral, & contratualizaciio de todos os negdcios celebrados pela Sociedade.
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Marleting e Comunicagio

A diregiio de Marketing e Comunicagdo é responsdvel pela comunicagdo interna e externa da Portugal

Ventures.

Esta diregio desenvolve iniciativas que contribuem para aumentar a notoriedade da Portugal
Ventures, incrementando o dealflow de projetos e dando visibilidade as participadas, para além de um
forte empenhamento no desenvolvimento do ecossistema de empreendedorismo e do sector de
capital de risco nacional. Entre essas iniciativas, destaca-se a concretizagio de uma presenca ativa na
internet e nas redes sociais, a constante atualizaciio e dinamizagio de conteddos no website,
tornando-o uma forte e dindmica plataforma de interacio com todos os agentes do ecossistema de

empreendedorismo.
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4. Cumprimento das Orientaciies Legais
Objetivos de gestdo (artigo 382 do RISPE) e Plano de Atividades e Orgamento

Em linha com a misséo da Portugal Ventures e, nos termos do Plano de Atividades e Orgamento para
2018 aprovado pelo Conselho Geral e de Supervisio a 10 de setembro, foram assumidos os seguintes
objetivos principais para 2018:

*  Criar condigbes de desinvestimento nas empresas mals maduras do portefélio, por forma a
ndo s6 gerar rentabilidade atrativa para os Fundos atualmente sob gesto, mas também criar
condigBes para uma liquidagio dos Fundos em final de vida, em linha com as expectativas dos
seus participantes (LPs — Lateral Partners);

® Criar valor na politica de acompanhamento dos investimentos, por via da dinamizagiio do
negécio (sobretudo no que toca &s vendas internacionais), garantindo uma procura pré-ativa
e continua de parceiros de negdcio e de financiamento em novas rondas de investimento;

* Contribuir para a agilizacdo de uma politica de investimentos de capital risco pablico em
Portugal, sustentada pela constituiciio de novos Fundos com teses de investimento alinhadas
com as prioridades nacionals em matéria de produgio de bens e servicos Inovadores,

internacionalmente transaciondveis.

Para atingir estes objetivos estavam previstas as seguintes agfes, que serdo detalhadamente descritas
na secgdo 4.3:

* Al Dinamizacdo de Servigos Corporate para as Participadas

* AL Definigdo de Niveis de Servigo no Acompanhamento das Pa rticipadas

* A3. Reafetaclio da Equipa dedicada ao Acompanhamento das Participadas

* A4, Dinamizacio de fungBes de Compliance na atual Unidade de Risk Management e criacio
de uma Unidade de suporte ao Conselho Geral de Supervisio para acompanhamento da
atividade da Portugal Ventures

* AS. Dinamizagdo de Calls de Investimento

* AB. Dinamizacdo de Calls de Investimento Subteméticas no Turismo

* A7.Dinamizagdo do Forum de Aconselhamento Estratégico

* A8. Dinamizagdo da Ignition Partners & Capital Network

2
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= A9, Reforgo do Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures | e Fundo de Capital de
Risco Portugal Global Ventures Il e Investimento em Follow-ons

» A10. Criagio do Fundo para as Life Sciences

= A1l Criacio de um Novo Fundo de Empreendedorismo Social

= A12, Constituigio de Novos Fundos

= A13, Efeito Multiplicador em Fundes Dinamizados por Privados

»  Al4, Diversificagio de Receitas Operacionals

= A15. Contenclio de Gastos, incluindo Rubricas de FSE

» A16. Simplificacio de Procedimentos de Decisdo de Investimento e Desinvestimento

= Al7.Renovaciio da Politica de Marketing e Comunicagio

= A18, Valorizaciio da Carreira e a Avaliagdo de Desempenho dos Colaboradores

No quadro seguinte, apresentam-se os principais indicadores econémicos e financeiros que a Portugal
Ventures se propds alcangar em 2018, bem como o respetivo grau de cumprimento. Na secgiio 7 sio
apresentados outros indicadores de atividade, confrontando-se os objetivos numéricos definidos face

as métricas que efetivamente resultaram da execucio da atividade de 2018.

Figura 4: Principais indicadores de desempenho econdmico-financeiro da Portugal Ventures [K EUR]
X6}

Vendas ¢ Servigos Prestados 5252 5in

Gastos com Pessoal 1368 1359 8]
Farmecimentos @ Servipos Externod 1068 1084 <16
EBITDA 575 1948 -1 6I2
Regitado Liguido <1633 1429 -3 062
Capitals Prdprios A5 679 48 741 -3 062
Rentabllidade das Capitals Préprios (AL/CP) -3,6% 2.9% -6,5%

A varlagio desfavordvel verificada na rubrica do EBITDA é justificada essencialmente pela
desvalorizagio do valor dos ativos que integram a carteira de capital de risco da Sociedade (2.256 mil
euros) face & valorizagio dos ativos estimada para 2018 (231 mil euros) e pela perda de valor

emergente da redugdio de capital de um Fundo de Capital de Risco de que a Portugal Ventures é

relatério de Gesto & Contas 2018 i 3



Nettifes

participante, ndo compensada pelo recebimento de rendimentos das Unidades de Participagiio detidas
pela Portugal Ventures.

Gestdio do risco financeiro. Descrigtio da evolugdio da taxa média anual de financiamento, incluindo
Juros efetivamente suportados anualmente com o passivo remunerado e outros encargos associados,
nos Ultimos cinco anos, acompanhade de uma andlise da eficiéncia da politica de financiamento.

A Portugal Ventures nio tem qualquer financiamento alheio ou endividamento.

Limite de crescimento do endividamento. Nos termos definidos no n? 1 do artigo 562 da Lei n® 114
/2017, de 29 de dezembro (Lei do Orgamento do Estado para 2018),

A Portugal Ventures ndo tem qualquer financiamento alheio ou endividamentao,

Evolugio do Prazo Médio de Pagamento a fornecedores. Em conformidade com a RCM n® 34,2008,
de 22 de fevereiro, com a alteragio introduzida pelo Despacho n® 9870/2009, de 13 de abril, e
divulgagtio dos atrasos nos pagamentos {arrears), conforme definidos no Decreto-Lei n® 65-A/2011, de
17 de maio, bem como a estratégia adotada para a sua diminuigfio,

A Portugal Ventures apresenta, no 42 trimestre de 2018, um prazo médio de pagamentos a
fornecedores de 37 dias (36 dias no 42 trimestre de 2017). O procedimento instituldo para pagamento
a fornecedores é de uma vez por més, concentrando o pagamento de todas as faturas com vencimento
até ao final do més em referéncia, desde que devidamente validadas. Consequentemente, os prazos
de pagamento pré-estabelecidos sio habitualmente cumpridos, sendo os desvios pontuais objeto de

regularizagiio no pagamento seguinte,

Diligéncias tomadas e os resultados obtidos no dmbito do cumprimento das recomendagbes do
acionista emitidas aquando da aprovagio das contas de 2017,

Na Assembleia Geral da Sociedade ocorrida em 19 de abril de 2018, aquando da aprovagiio das contas

de 2017, o acionista Estado, através da Direclio Geral do Tesouro e Finangas, emitiu as seguintes
recomendagfies:
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- “Ffetuar um controlo periédico do risco de desvalorizagio potencial do valor dos ativos que
integram a carteira de capital de risco da Sociedade”.

- “Disponibilizar toda a informag8o solicitada para o sitio da Internet do Setor Empresarial do
Estado”

—  *Par cumprimento ao disposto do ne 2 do artigo 22, da Lei n. 28/2009, de 19 de junho, alterada
pelo Decreto-Lei n® 157/2014, de 24 de outubro”.

Na sequéncia, o Conselho de Administragdo Executivo tomou as diligéncias a seguir enunciadas:

- Definigdo e implementacio do Indicador de Acompanhamento de Participada (I.A.P.), indicador
compbsito do risco econdmico-financeiro de cada participada, visa ndo a melhoria da gestdo global
da carteira de investimentos e uma malor transparéncia das perspetivas das empresas
participadas.

- Disponibilizar a informagio solicitada para o sitio da Internet do Setor Empresarial do Estado.

- Submeter & aprovacio da Assembleia Geral de Acionistas da Portugal Ventures de 19.12.2018 a
declaragio sobre a politica de remuneragdio dos membros dos respetivos orgdos de administragdo

e de fiscalizagdo.
Remuneracdes (Apé&ndice 1)

Na Assembleia Geral de Acionistas da Portugal Ventures de 26 de junho de 2015, foram eleitos os
érgdos soclais para o mandato 2015-2017 e fixadas as correspondentes remunerages, tendo em
consideragiio que a Portugal Ventures é uma empresa piblica classificada como Grupo C, conforme
resulta da aplicagio dos Indicadores constantes da Resolugiio do Conselho de Ministros n? 16/2012 e
do despacho n.2 4410-C/2015 do Secretdrio de Estado das Financas e do Secretdrio de Estado da
Inovagiio, Investimento e Competitividade, de 30 de abril de 2015 (DR 2.2 Série de 30 de abril de 2015).
De igual forma, na Assembleia Geral de Acionistas da PonLléal Ventures de 19 de abril de 2018, foram
eleitos os drgios sociais para o mandato 2018-2020 e fixadas as correspondentes remuneragBes.

Na Assembleia Geral de Acionistas da Portugal Ventures realizada no dia 19 de dezembro de 2018 foi
aprovada a declaragdo sobre a politica de remuneragtes dos membros dos drgdos de administragdo e

fiscalizacio.

Relatdrio de Gest3o e Contas 2018 5

< 3



Nt

No Apéndice 1 ¢ apresentado o detalhe das remunerages auferidas e os demais beneficios e regalias

concedidas aos membros dos Orgdos Soclais no exercicio de 2018,

Dos Orglos Sociais

As remuneragies dos membros dos Orgdos Sociais s3o apresentadas no Apéndice 1.

Mesa da Assembleia Geral

Por deliberacbes das Assembleias Gerais de Acionistas realizadas em 26 de junho de 2015 e em 19 de
abril de 2018, os membros da Mesa da Assembleia Geral no sdo remunerados.

Conselho Geral e de Supervisiio;

Nos termos do artigo 17.2 dos estatutos da Sociedade e das Assemblelas Gerais de Acionistas realizadas
em 26 de junho de 2015 e em 19 de abril de 2018, os membros do Conselho Geral e de Supervisio ndo

sdo remunerados.
selho ra
Artigo 122 da Lei n® 12-A/2010.

Manteve-se, em 2018, a reduclio de 5% das remuneragBes mensais iliguidas dos membros do Conselho
de Administracio Executivo. Nos termos da Lel e 3 semelha nga de anos anteriores, ndo houve lugar &
atribuiciio de prémios de gestdo no exercicio de 2018 aos membros do Conselho de Administragio
Executivo, nem tal atribuigiio estd prevista para o ano de 2019,

Revisor O Contas

A remuneracdo mensal iliquida do Revisor Oficial de Contas foi processada em conformidade com o
deliberado na assembleia geral de 19 de abril de 2018, em segunda sessdo que teve lugar no dia 18 de
junho de 2018.

Do Auditor Externo

O valor da prestacio de servicos do Auditor Externo fol processado em conformidade com o

contratado.

Estatuto do Gestor Publico (artigos 322 e 332)
Aplicacdo no que se refere:
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a) A ndo utilizagdo de cartGes de crédito nem de outros instrumentos de pagamento por gestores
pliblicos, tendo por objeto a realizagdo de despesas ao servigo da empresa.
Os membros do Conselho de Administragio Executivo da Portugal Ventures niio possuem cartdo
de crédito nem outros Instrumentos de pagamento para a realizagdo de despesas ao servigo da
empresa.

b) Ao ndo reembolso a gestores plablicos de qualsquer despesas que calam no ambito do concelto de
despesa de representacfio pessoal.
0s membros do Conselho de Administragio Executivo da Portugal Ventures ndo apresentam
despesas que calam no dmbito do conceito de despesas de representagdo pessoal.

c) Ao valor das despesas associadas a comunicagbes, que incluem telefone mavel, telefone

domicilidrio e internet

Figura 5: Gastos anuais com comunicagBes

Ov, Celio Mana Fermandes Geedes de Carvalho (=)  :14 11|  Emsendgo

Eng.® Luls Migusl de Sousa Lopes Vielia (a) 1] ue€| Emiervigs

Dir. Fredaiica ladé Rodrigues Sequelra Seras Gage &) BOE 1 Em servigo

Engh Fita Bapiiats Margues [ i e Omaervigo

Dr. Bl P Ssares Farreies (5] me KL L [Em servigo

v, Pedro Marla Pereirs de Melo Brayner [ Wi WoL| e
1185¢€

8] Esm mmmwrchcin: da RungBes stk 19 du sbill di 2OLE, data e gee loram designadon ot Oughes Sotwl parw o Mardato 2018
.
{bi] Ern emercicia de lusydes desde o dis 20 de abill da 20010

d) Ao valor de combustivel e portagens afeto mensalmente as viaturas de servigo
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Figura 6: Gastos anuals associados a viaturas

r. Celeo Muasa Famandes Gusdas de Carvalhs (a) 4580 107E 487 € 15040 Em servige
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D, Fradarico Josd Rodvipee Sequelra Semas Gage (2] BB € . - f - € Emservige

Ergh Nita Daptists Margques [ LLT4 oL 5L L154€|  Emservige

B, Modl Pedro Soared Fanneira [1T] a1 12%3@ T 15904¢ Em serdo

D Pedro Maila Pereira de Melo Braynar [} 3660 13880 BT 19554 [ servign
LR+

HEM!HHEHIillHllHii1iluhilhliﬂ.nulmmhum-ﬂrﬂmhhhmuwiﬂlm
{E) Em ewtrcichy #a bingdes derde o dia 20 da abell de 2018

Proibicdo da realizagio de despesas nSo documentadas ou confidenciais. Aplicaglio do disposto no ne
2 do artigo 162 do RISPE e do artigo 112 do Estatuto de Gestor Piblico,

A Portugal Ventures ndo tem despesas ndio documentadas ou confidenciais.

Elaboragdo e divulgagio de relatdrio sobre remuneragbes pagas a mulheres e homens
N? 2 da Resoluglio do Conselho de Ministros n218/2014, de 7 de margo.

Em 2018 a Portugal Ventures procedeu 4 elaboracio e divulgagdo do relatério sobre as remuneragbes
pagas a mulheres e homens, reportado a 31.12.2017,

Elaboracio e divulgacio de relatério anual sobre prevengdo da corrupclio. N¢ 1 do artigo 469 do
RISPE.

A Portugal Ventures tem disponivel no sitio da internet o plano de prevengiio de riscos de corrupglio e

infragies conexas.
O referido Plano, elaborado em 2016, prevé medidas preventivas que foram sendo implementadas,

especlalmente no processo de investimento, cujo workflow no sistema Mavigator fol concluide em
2018.

14
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Prevé-se para 2019 a revisiio do Plano no sentido de o adaptar as alteragfes verificadas na organizagio

interna da empresa e aos procedimentos entretanto implementados e densificar as medidas

preventivas.

Contratagiio Pablica | Adesiio ao Sistema Nacional de Compras Publicas

Nos termos e para os efeitos do Despacho n2 438/10-SETF, de 10 de maio, transmitido pelo oficio
circular n® 6312, de 6 de agosto de 2010, da DGTF, informa-se que, de acordo com entendimento
juridico prestado, ndo se aplica 4 Sociedade o Cédigo dos Contratos Piblicos aprovado pelo Decreto-
Lei n® 18/2008, de 29 de janeiro, sendo que, em qualquer caso, ndo existiram em 2018 contratos de
prestaciio de servigos de valor igual ou superior a 5 milhdes de euros (excluindo IVA). Assim, e no
4mbito das Medidas tomadas ao nivel da adesfo da empresa ao Sistema Naclonal de Compras
Publicas, de referir que a Sociedade nio aderiu a este Sistema, sem prejuizo do acompanhamento dos
eventuais beneficios que essa adesio possa propiciar, podendo a todo o tempo vir a solicitar essa

adesio,

Medidas de redugio de gastos operacionais. Medidas previstas no artigo 1459 do DLEO 2018,
justificando detalhadamente o ndo cumprimento das orientagBes e objetivos definidos.

A Portugal Ventures tem vindo a adotar uma politica de redugo de custos, que se traduziu numa
anélise e acompanhamento de todas as necessidades da empresa. Sempre que se justifica, a Sociedade
tem procedido 4 consulta ao mercado e & renegociaciio dos contratos com objetivo de diminuir os

respetivos gastos anuais.

Mos quadros seguintes é apresentada a evolugdo do plano de redugdo de custos e do nimero de

colaboradores da Portugal Ventures.
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Figura 7: Evolugdo dos principals indicadores da Portugal Ventures [K EUR)
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Principio da Unidade de Tesouraria do Estado. Artigo 282 do Decreto Lei n® 133/2013, de 3 de outubro,
artigo 1359 do LOE 2018 e artigo 1049 do DLEO 2018.

Considerando que a Portugal Ventures tem na sua estrutura acionista entidades privadas, foi
apresentada junto das entidades competentes a fundamentacfio para a ndo sujeicdo ao referido
principio da Unidade de Tesouraria, sustentado num parecer juridico.

N&o obstante, o Conselho de Administragio Executivo da Socledade desenvolveu diligéncias junto do
Ministério da Economia, através do Gabinete do Secretdrio de Estado da Indistria, e do Ministério das
Finangas, através do Gabinete Secretdrio de Estado do Tesouro e Finangas, no sentido de ficar
consagrada na Lei do Orgamento do Estado de 2018, a dispensa do cumprimento do principio da
Unidade de Tesouraria. Na sequéncia, a Portugal Ventures foi dispensada do cumprimento do principio
da Unidade de Tesouraria em 2018, conforme disposto na alinea g) do n? 4 do artigo 1042 do Decreto-
Lei 33/2018, de 15 de maio.
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Divulgacio das recomendacBes dirigidas & empresa resultantes de Auditorias conduzidas pelo

Tribunal de Contas nos (iltimos trés anos, bem como das medidas tomadas e o respetivo resultado.

Mo decurso do triénio 2016-2018 nSo ocorreu qualguer auditoria & Portugal Ventures conduzida pelo

Tribunal de Contas.

Divulgagio de informagdo

A Portugal Ventures divulga e atualiza no portal das empresas do Setor Empresarial do Estado

(www.dgtf.pt), com ligagio direta no portal da empresa (www.portugalventures.pt) a informacdo a

seguir indicada:

Figura 8; Avaliago do cumprimento das diretivas de prestaciio de informagdo

Evtabeton
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- ApresentasBa dad sintess currcatares dos membros dos Orglos Socats
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Legerida: § - Sim; M- HBa; KA, - Ml Aplicivel

Mota: O website da Portugal Ventures contém toda a informagdo supra.
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seguinte quadro:

Netitres

Para efeitos de divulgacio do cumprimento das orlentagbes legals em questdo, apresenta-se o

Figura 9: Avaliagdo do cumprimento das orientacBes legais em vigor para as empresas do setor

publico
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Apéndice 1

Os quadros seguintes apresentam as remuneragbes auferidas e os demais beneficios e regalias

concedidas aos membros dos Orglos Soclals da Portugal Ventures ao longo do exercicio de 2018.

Mesa da Assembleia Geral

Figura 10;: Mandato e Remuneragfes da Mesa da Assembleia Geral
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Figura 11: Mandato do Conselho de Administragdo Executivo
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Figura 12: Acumulagdo de fungBes do Conselho de Administracio Executivo
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Figura 13: Estatuto de Gestor Plblico e RemuneragBes mensais do Conselho de Administracio
Executivo

O, Celso Nuno Fernandes Guedes de Carvalhio fa Sim ¢ asme | 1831 ¢
Eng.t Luis Miguel de Sousa Lopes Vielra (a) Sim n"m":*’ 5089 1648€
Dr. Frederico José Rodrigues Saqueirs Serras Gago {=a) Sim [ 2663 € 1465¢€
Eng? Rita Baptista Marques i) am c 4578€ 18916
Dr. Rusl Pedro Soares Ferrelra ib) Sim e 4120€ 1648¢
Dr. Pedro Maria Pereira dé Malo Breyner ) Sim c 3663 € 1465 €

{a] Em exercica de fungBies até 19 de sbril de 2018, data em que forem desigrados os Grghos Socials para o Mendato 2008-2020,
1) B emerchch de T Bes desde o din 20 de sbell de H1E
*Paga 11 vires pos ana.
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Figura 14: Remuneragfes anuais do Conselho de Administragio Executivo
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Figura 15: Beneficios Socials do Conselho de Administragdo Executivo
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Figura 16: Encargos com viaturas do Conselho de Administraciio Executivo
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Figura 17: Gastos anuals com Deslocagfes em servigo do Conselho de Administragio Executivo

Dy, Celso Muna Fersandin Gaedes de Casvall fa} saaie g = €| Rebeighes 150€ 35
Eng.® Luls Miguel do Souss Lopes Vieirs fal L1 FFLT = €| Rafeighies I e
Dir. Fredesics bosd Nodrigues Sequeba Saras Gago [F] 1376 € me = €| Relekes 534 1406 €
Erg" Rits Baplista Marquas ) 31724 13240 - | Refeighes 1 S87¢
Dr. Biul Pedro Soares Ferrsice ([T} 195€ 1336¢ = €| RefaligBas 180 € 170 €
Dr. Pedro Madia Pereira de Melo Breynes i) W7 1404 € o €] ReleigBes e 108
mm-—dmnlqunmuhmnmmm-unuﬂ-hnﬁﬂnmuup-NMmmmm 14 576 £

[} Em wamcichs de fusgBes desdn o dia 35 da sbell fu 2018,

F o - Rev clal de

Figura 18: Mandato do Revisor Oficial de Contas
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Figura 19: Remuneragdo anual do Revisor Oficial de Contas
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Auditor Externo

Figura 20: Mandato do Auditor Externo

26 jun2015 | 2015-2017

BDO & Associados, SROC, Lda 29 20161364 15
19.abr.2018 | 2018-2020

.mvdmn.iﬂnlwhlmmnﬂmﬂwr.

Figura 21: Remuneragio anual do Auditor Externo
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PARTE Il - Sintese da Atividade e Perspetivas para 2019

1.  Dealflow
1.1. Captagio de Dealflow
A atividade da Portugal Ventures em 2018, ao nivel de deaiflow e investimento, pode ser sucintamente

avaliada em termos de evolugio do nimero de candidaturas a investimento e distribuicdo por drea de

investimento, nos termos dos grificos seguintes.

Figura 22 - Candidaturas a Investimento
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No grdfico seguinte apresenta-se a reparticiio das candidaturas por direciio de investimento.
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Figura 13 - Candidaturas a Investimento por Area de Investimento

3

350 328

250
200
143

150

100

2012 2013 2014 2015 2016 2017

mDightal mEEM ®Life Sclences 1 Tourism

Em 2018, foram recebidas 328 candidaturas, o que compara com 64 candidaturas recebidas no ano
anterior, Os projetos recebidos foram analisados pelas respetivas DiregGes de Investimento, tendo em
consideragio a sua distribuigio tecnolégica: Digital, Engineering & Manufacturing, Life Sciences e
Tourism.

Nas tabelas seguintes apresenta-se uma sintese do investimento realizado de 2012 a 2018, através de
novas participagdes e de reforgo de investimento em empresas participadas, em valor e em nimero

de operagfes.

18
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Figura 24 - Evolugiio do Investimento de Venture Capital realizado de 2012 até 2018
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1.2, Processo de Andlise

Follow on Investment [Reforo)

De entre as candidaturas recebidas em 2018, 50 projetos foram objeto de andlise do potencial

interesse para investimento de capital de risco por parte dos painéis de avaliagdo constituidos por
peritos nacionais e internacionais e das Direglies de Investimento, tendo 18 projetos realizado um pitch

ao Conselho de Administragio Executivo, para posterior decisio de apresentacdo de proposta de

investimento,
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Figura 25: Funil de Investimento 2012-2018
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Os projetos recebidos foram analisados pelas respetivas Diregles de Investimento, tendo em
consideracio a sua distribuicio tecnolégica, geogrifica e setorial:

- Digital: enterprise, security, networks, Al, AR/VR, marketplaces

- Life Sciences: therapeutics, medtech, diagnostics, digital health

- Engineering & Manufacturing: new materials, electronics, robotics, cleantech, agritech
- Tourlsm: leisure, culture, hospitality, travel tech

e
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Figura 26: Distribuicio das submissbes por Direcies — 2018
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Figura 27: Distribuigdo das submissbes por Diregbes 2012 a 2018
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A 31 de dezembro de 2018 encontravam-se 30 projetos em fase de andlise para potencial

investimento,
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2. Investimento

2.1. Atividade de Investimento

Durante o exercicio de 2018 a Portugal Ventures registou na sua carteira direta duas operagbes de
investimento, a saber: i) permuta de 29,590 Unidades de Participa¢do do Fundo de Capital de Risco
Portugal Ventures Grandes Projetos de Investimento por 82.498,499 Unidades de Participagiio do
Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures | e ii) subscrigio de 540.000 Unidades de
Participacio doFundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures Il constituido em 23 de janeiro de
2018.

Figura 28: Atividade de investimento de 2018 realizado pela Portugal Ventures
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anuilchs TN
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Mo que se refere aos Fundos de Capital de Risco sob gestdo da Portugal Ventures, manteve-se o

principio de investimento exclusivamente em Venture Capital. Assim, durante o exercicio de 2018, o
investimento realizado ascendeu a 21,7 milhfes de euros, dos quais 8,1 milhGes de euros em
operagbes correntes de investimento (10,8 milhdes de euros em 2017) e 13,6 milhdes de euros em

outras operagiies (permuta, conversdes, capitalizacio de juros, atualizagdo cambial e anulagio de

gastos com investimentos).

.
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Figura 29: Atividade de investimento de 2018 realizado pelos Fundos sob gestéo da Portugal

Ventures
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O montante total de investimento concretizado em 2018 distribuiu-se pelos Fundos da seguinte forma:

Figura 30: Distribui¢io do investimento por Fundo de Capital de Risco em 2018 [K Eur]

TURISMO CRESCIMENTD
PORTUGAL GLOBAL VENTURES N

0 investimento realizado de 8,1 milhSes de euros em operagBes correntes foi repartido por 32
empresas, do qual 2,4 milhdes de euros de investimentos em 5 novas empresas na carteira e 5,7
milhdes de euros no reforco de investimento em 27 empresas. O investimento de reforco em
participadas resulta da realizagio de tranches anteriormente acordadas em fungio do cumprimento
de milestones, e de contratos de investimento celebrados em 2018 com 8 empresas, no montante

realizado de 2,2 milhes de euros, distribuido pelas unidades de negdcio e classes de ativos da seguinte

forma;

9
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Figura 31: Distribui¢io do investimento realizado nos Fundos de Capital de Risco por érea de negdcio
[M Eur] em 2018
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Figura 32: Distribuigio do investimento realizado nos Fundos de Capital de Risco por classe de ativo
[M Eur] em 2018
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0 montante de investimento realizado em 2018 em operagBes de Seed investment fol de 4,6 milhiies
de euros (cerca de 0,3 milhSes de euros acima do montante realizado em 2017), enquanto as
operacbes de follow-on investment atingiram o montante de 3,5 milhies de euros (que compara com

6,5 milhdes em 2017).

Relatdrio de Gestdo e Contas 2018 45



NPetires

Mo exercicio de 2018 o montante global de investimento contratado pelos Fundos de Capital de Risco
foi de 6,5 milhdes de euros, sendo que 4 milhdes de euros corresponderam a investimentos em 5
novas empresas em operagies de Seed investment e 2,5 milhBes de euros a operagies de reforgo de
investimento em 8 empresas ja participadas pelos Fundos. Do investimento contratado em 2018
encontra-se por realizar o montante de 1,9 milhGies de euros, a que acresce 1,8 milhdes de euros de
operagies contratadas, anteriores a 2018, a realizar em 12 empresas participadas, na condigo de

verificacdio do progresso dos projetos, face a objetivos e milestones estabelecidos em contrato.

Figura 33: Investimento Realizado/Contratado em 2018 [M E ur]
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Durante o ano de 2018, foram realizadas operagfes de investimento sindicadas em 14 empresas com
um montante total de co-investimento de 32,5 milhes de euros, dos quais, 32,1 milhBes de euros com
Institucionais e o restante com os Promotores. Do total do co-investimento aportado por
Institucionais, 30,7 milhBes de euros referem-se is participadas, i) Biosurfit — 10 M€, ii) DefinedCrowd
= 8,5 ME, iii) Fever Labs — 10,9 M€ e iv) Jscrambler — 1,3 ME. O investimento proveniente da Portugal
Ventures nessas operagies ascendeu a 10,8 milhBes de euros, dos quais, 9,9 milhGies de euros

corresponderam a converso de investimento realizado em anos anteriores.
2.2, Atividade de Desinvestimento
No exercicio de 2018 a Portugal Ventures realizou 2 operacdes de desinvestimento parcial na carteira

direta em Fundos de Capital de Risco. O valor de realizacdo ascendeu a cerca de 3,2 milhes de euros,
conforme detalhe seguinte:
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Figura 34: Atlvidade de desinvestimento de 2018 realizado pela Portugal Ventures
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Em 2018 a atividade de desinvestimento dos Fundos sob gestio da Portugal Ventures correspondeu
ao montante global de 53,3 milhdes de euros, a custo de aquisicdo (que compara com o valor de 51,4
milhBes de euros de 2017), com um resultado negativo de 1 milhdio de euros (face ao valor em
carteira). O desinvestimento ao prego de venda registado no perfodo em andlise diminuiu 34% face a
2017.

O valor total de desinvestimento de 53,3 milhGes de euros corresponde em 40,3 milhies de euros a
operagbes correntes (36,7 milhGes de euros em 2017) e em 13 milhBes de euros a outras operagies

(permuta e conversBes), o que compara com 14,7 milhes de euros de 2017.

Foram concretizadas operagfies de desinvestimento total em 12 empresas (inclui 1 permuta) da
carteira de Venture Capital (9 em 2017). A Portugal Ventures manteve a sua politica de
descontinuidade da atividade de operador de Private Equity, tendo concretizado o desinvestimento

total em 3 empresas (6 em 2017), passando de 16 para 13 participagGes de capital de risco nesta drea,

O quadro seguinte detalha o desinvestimento verificado durante 2018:
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Figura 35: Atividade de desinvestimento em 2018 realizada pelos Fundos sob gestio da Portugal
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Os desinvestimentos realizados em operagBes correntes encontram-se distribuldos pelas diferentes

unidades de negécio da seguinte forma:

Figura 36: Desinvestimentos em empresas pelos Fundos de Capital de Risco por Unidade de Negdcio
em 2018 [M Eur]
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No perfodo em andlise, 35% das operacBes de desinvestimento em capital social, num total de 17,
foram efetuadas por venda a terceiros, representando cerca de 68% do montante alienado. Das
operaces remanescentes, 4 foram efetuadas por recompra pela equipa de gestdo ou acionistas,
representando 23% do montante alienado, 5 resultaram de liquidacdo, 1 referente a redugdo de
capital e um resultado de permuta de agBes, representando 9% do montante alienado.

O total das vendas apuradas por ndmero de operagBes face & valorizaciio em carteira resultou em 7
com menos-valias, 12 com mais-valias e 7 com resultado nulo. As vendas com mais-valias
representaram 1,4 milhBes de euros, distribuindo-se pela érea de Engineering & Manufacturing com
29% do total realizado e pelas dreas de Digital e Life Sciences, que registaram 33% cada uma,

As vendas apuradas, por nimero de operagSes face ao valor de aquisicdo, é de 13 com menos-valias,
5 com mais-valias e 8 com resultado nulo. Das vendas com mais-valias, no montante de 4,4 milhbes de

euros, a drea de Life Sclences registou 47% do total, a drea de Engineering & Maonufacturing 35% e a
drea de Digital 17%.

16
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3. Gestdo de Fundos de Capital de Risco
3.1. Caracterizagiio sumdria

No inicio de 2013, a Portugal Ventures tinha sob sua gestio um total de 25 Fundos de Capital de Risco,
Com a implementagdo do projeto de racionalizagio da carteira de fundos, até ao final de 2014, foram
extintos B Fundos de Capital de Risco, em resultado de fuses por Incorporagio, e & extingio de 1
Fundo por ter atingido o periodo de duraciio. No ano de 2015 a Portugal Ventures procedeu &
constituicio de um nove Fundo de Capital de Risco, na sequéncia de uma operaciio de cislio por
destaque de parte dos ativos do Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Grandes Projetos de
Investimento, e consequente constituicdo do Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures |,
Fundo no qual se concentrou a prossecugiio do esforco de investimento da Portugal Ventures como

operador de Venture Capital,

Em 2017 a Portugal Ventures procedeu a constituigiio de um novo Fundo de Capital de Risco, o Fundo
de Capital de Risco Turismo Crescimento, na sequéncia de uma operagdo de cisdo por destaque de
parte dos ativos do Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Turismo. O referido Fundo tem por
objetivo o investimento em empresas que contribuam para a criagdo ou manutengio do emprego e o
desenvolvimento do setor do turismo, através de projetos enquadriveis nos eixos estratégicos

definidos para o Turismo em Portugal, de acordo com a Estratégia Turismo 2027,

Durante 2018, foi constituido um novo Fundo de Capital de Risco, o Fundo de Capital de Risco Portugal
Global Ventures I, destinado a investimento em Startups de base tecnoldgica, em resultado da
candidatura ao Concurso Piablico IFD-FC&QOC-FCR-01/16, cofinanciado pelo programa operacional
temitico competitividade e internacionalizaciio (Compete 2020) e pelo programa operacional regional
Alentejo (PO Alentejo). Registou-se a extingio do FCR Dinamizaciio Turlstica em resultado da fusdo por
incorporagio no Fundo de Capital de Risco Turismo Crescimento e extinguiu-se o Fundo de Capital de
Risco Portugal Ventures FIEP, por ter atingido o limite do perindo de duragdo. Atualmente a Sociedade
detém 17 Fundos de Capital de Risco sob sua gest8o.

A data de 31 de dezembro de 2018, os 17 Fundos de Capital de Risco sob gestdo da Portugal Ventures
representam um valor de patrimdnio liquido no montante de 190,2 milhSes de euros, correspondenda
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a uma reduciio de cerca de 6,9%, ou 14,3 milhGes de euros, face ao valor de 31 de dezembro de 2017
(204,5 milhGes de euros). Esta variagdo resulta da extingio do Fundo de Capital de Risco Portugal
Ventures FIEP no valor de 12,5 ME, dos Resultados Liquidos negativos no valor de 11,8 milhGes de
euros registados nos Fundos, da fusiio do Fundo de Capital de Risco Dinamizagio Turistica no Fundo
de Capital de Risco Turismo Crescimento no valor negativo de 0,6 M€ e da constituico do Fundo de
Capital de Risco Portugal Global Ventures Il que representa um aumento no valor de patrimdnio liquido
no valor de 10,6ME,

Figura 37: Evolugiio do Valor Global Liquido agregado dos Fundos de Capital de Risco sob gestdo da
Portugal Ventures

Valor Global Liguido Agregado 190,2 M€ 204,5 ME 217.8 ME 240,2 ME
Ativo Total Liquido Agregado 193,8 M€ 207,6 M€ 220,9 M€ 2445 ME

3.2. Principais Indicadores

A carteira de Fundos sob gestio obteve um resultado agregado negativo em 2018.0 Resultado Liquido
agregado dos Fundos passou de 8,9 milhiies de euros negativos em 2017 para 11,8 milhdes de euros
negativos em 2018, O Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Valor 2 e o Fundo de Capital de
Risco Portugal Ventures Global 2 contribuiram com 36% e 30%, respetivamente, para o Resultado
Liguido agregado negativo dos Fundos em 2018.
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Figura 38: Principals indicadores de gestdo dos Fundos de Capital de Risco sob gestdo da Portugal
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Analisando o histérico de investimentos e desinvestimentos dos Fundos, e considerando as

valorizagBes atuais dos ativos, verifica-se que as taxas de rentabilidade total (TIR) dos Fundos se

mantém negativas, com exceclio do FCR Portugal Ventures Universitas.
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Figura 39: Taxa Interna de Rentabilidade acumulada dos Fundos de Capital de Risco sob gestdo da

Portugal Ventures 2017 e 2018 [%]
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3.3. Carteira de Ativos de Capital de Risco

O montante global do patriménio liquido dos Fundos sob gestdo da Portugal Ventures registado a 31
de dezembro de 2018 apresenta um montante total de participagbes em carteira de 134,8 milhdes de
euros (distribufdo por 100 empresas), representando uma redugdo de 19% (ou 31,7 milh&es de euros),
face a0 montante em carteira total de 166,5 milhiies de euros (distribuldo por 110 empresas) registado
no final de 2017. O Investimento total em carteira é representado exclusivamente por participagies

£m empresas.

Figura 40; Evolugdio do investimento agregado dos Fundos de Capital de Risco

Participagbes em empresas 1348 ME 166,5 ME -31,7 ME -19,0 %

A distribuiciio da carteira em empresas, em fungdo do valor médio de investimento, reflete o apoio
aos vérios estigios do ciclo de desenvolvimento e maturidade empresarial e, consequentemente, do

wolume de capital necessdrio.
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Figura 41; Distribuico do investimento dos Fundos de Capital de Risco em empresas por dimensio

do investimento [M Eur, # empresa)
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A distribuigo da carteira sob gestio da Portugal Ventures em 2018, de acordo com a classificagdo em
Private Equity e Venture Capital, reflete j4 o resultado da missio desenvolvida pela Sociedade desde a
sua constituicdo (fusdo em junho de 2012) prosseguindo os objetivos da politica de investimento
definida. Comparando com o ano de 2017, no final de 2018 verifica-se uma redugio na carteira de

Private Equity, de 16 para 13 empresas e uma reduglio de 7 empresas na carteira de Venture Capital.

Figura 42: Evolugdo da Carteira Private Equity e Venture Capital [M Eur, # empresa)

-1
130 M oL} -
AL 22
I
T | | l
- 13
. t |
2016 2017 2018
mnPFE W
Maturidade de Investimento

Os Fundos sob gestiio da Portugal Ventures apresentam uma carteira de participadas com uma

significativa dispersdo da maturidade de investimentos.

%
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Num total de 100 participagBes, 25 empresas registam maturidade de investimento até 3 anos, 47

empresas tém maturidade entre 3 e 7 anos e as restantes tém maturidade superior a 7 anos.
3.4, Valorizagio do Investimento em Carteira

A 31 de dezembro de 2018, o valor agregado dos investimentos em empresas participadas pelos
Fundos sob gestio da Portugal Ventures apresentava uma valorizagio de 97,9 milhSes de euros o que,
relativamente & valorizagiio de 114,5 milhBes de euros, registada no final de 2017, reflete uma redugdo
de valor de 14,5%, ou 16,6 milhGes de euros.

Figura 43: Evoluglo do valor agregado da valorizago das carteiras de ativos dos Fundos de Capital de

Risco

Participagbes em empresas 97,9 M€ 1145 ME  -16,6 M€ -14,5%

Do total de 100 empresas que constituem a carteira de investimentos dos Fundos sob gestdo, importa
realgar o peso do investimento efetuado nas fases de Seed e Start-Up, que representa 75% do
investimento acumulado total e 73% da valorizagio registada a 31 de dezembro de 2018 (de acordo

com a classificaciio dos projetos & data da realizaciio dos investimentos iniciais).

Q“**_qé
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Figura 44: Nomero de investimentos realizados em empresas dos Fundos de Capital de Risco - por
estdgio de desenvolvimento [# de participacfies]
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Figura 45: Valor do investimento e valorizacio das participagSes em empresas dos Fundos de Capital
de Risco - por estdgio de desenvolvimento
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Em 2018 foram 29 as empresas registadas a valor nulo (eram 34 em 2017) e as participacbes cuja
valorizagiio do investimento efetuado se situa entre 1 e 2,5 milhdes de euros representam 26% da
valorizagdo das participacbes em empresas dos Fundos de Capital de Risco geridos pela Portugal

Ventures (15 empresas, ou seja, 15% do niimero total de empresas).
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Em 31 de dezembro de 2018, a carteira de investimentos em empresas dos Fundos de Ca pital de Risco
sob gestdo da Portugal Ventures apresentava uma perda global potencial de 36,9 milhes de euros,
face a 52 milhBes de euros no final de 2017.

Os investimentos dos Fundos de Capital de Risco sob gestdo registam menos-valias potenciais no valor

de 62,8 milhdes de euros e mais-valias potenciais no valor de 25,9 milhGes de euros.

Figura 46: Potencial do investimento na carteira de participagbes em empresas nos Fundos de Capital
de Risco
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4. Carteira de Ativos de Capital de Risco da Portugal Ventures
4.1. Carteira de Ativos de Capital de Risco

A Portugal Ventures apresenta uma carteira direta de ativos de capital de risco exclusivamente em

Fundos de Capital de Risco.

A 31 de dezembro de 2018, o investimento total detido ao custo de aquisicio era de 38,4 milhées de
euros, representando um aumento de 4,7 milhGes de euros, ou 13,9%, face ao investimento total
registado em 31 de dezembro de 2017. A variagdo corresponde & subscricio efetuada no Fundo de
Capital de Risco Portugal Global Ventures Il no valor de 5,4 milhSes de euros, & redugio de capital no
Critical Ventures | - FCR no valor de 0,6 milh&es de euros e & permuta das Unidades de Participagio do
Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures GP| pelo Fundo de Capital de Risco Portugal Global
Ventures | que representou uma reduglio liquida de 0,1 milhBes de euros.

0 investimento total encontra-se repartido da seguinte forma:
* ParticipagBes em Unidades de Participagio de Fundos de Capital de Risco sob gestdo, no valor
de 38 milhes de euros,
* Participagies em Unidades de Participagdo de Fundos de Capital de Risco sob gestiio externa,

no valor de 0,4 milhfes de euros.

Figura 47: Evolug8o da carteira de ativos detidos diretamente pela Portugal Ventures - por
tipologia de ativo

Participagbes em UP de FCR 38,4 M€ 33,7 M€ 4,7 M€ 13,9 %
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4.2. Valorizagiio do Investimento em Carteira

A 31 de dezembro de 2018, a carteira de ativos detidos diretamente pela Portugal Ventures,
exclusivamente em Unidades de Participagdo de Fundos de Capital de Risco, apresentava um valor de
28 milhes de euros, o que representa um aumento de 1,1% ou 0,3 milhSes de euros face ao registado
em 31 de dezembro de 2017, resultado da integragio do Fundo de Capital de Risco Portugal Global
Ventures Il no valor de 5,3 milhBes de euros, da dedugio do valor de 2,3 milhSes de euros referente
ao desinvestimento no Critical Ventures | - FCR e da desvalorizagdo liquida no valor de 2,7 milhies de

euros nos restantes Fundos de Capital de Risco.

Figura 48: Valorizag3o da carteira de ativos detidos diretamente pela Portugal Ventures - por
tipologia de ativo

ParticipagBes em UP de FCR 28,0 ME 27,7 ME 0,3 ME 11%

A data de 31 de dezembro de 2018 a carteira de investimentos (em Unidades de Participagio de
Fundos de Capital de Risco) detidas diretamente pela Portugal Ventures apresentava uma perda
potencial de 10,4 milhes de euros (6 milhfes a 31 de dezembro de 2017), a qual se pode decompor

entre menos-valias potenciais no valor de 10,8 milhes de euros e mais-valias potenciais no valor de

0,4 milhies de euros.

O investimento em cartelra na Portugal Ventures a 31 de dezembro de 2018 distribui-se por Unidades

de Participagio representativas do capital em treze Fundos de Ca pital de Risco:
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4.3. Atividades de Suporte
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Figura 49: Detalhe da carteira de ativos detidos pela Portugal Ventures [Eur]

Partindo do diagndstico detalhadamente descrito no Plano de Atividades para 2018, foram definidos

os trés objetivos estratégicos que enquadrardo as atividades da Portugal Ventures no préximo triénio.

Esses objetivos s8o os seguintes:

* Criar condigBes de desinvestimento nas empresas mais maduras do portefélio, por forma a

gerar rentabilidade atrativa para os Fundos sob gestdo e criar condicbes para uma liquidagdo

dos Fundos em final de vida e que sejam para os seus participantes;

* Criar valor na politica de acompanhamento dos investimentos, por via da dinamizagio do

negdcio (vendas Internacionals), garantindo uma procura pré-ativa e continua de parceiros de

negdcio e de financiamento em novas rondas de investimento;

* Contribuir para a agilizagdo de uma politica de investimentos de capital risco piablico em

Portugal, sustentada pela constituigio de novos Fundos com teses de investimento alinhadas

com as prioridades naclonals em matéria de inovagfo, orlentada para a produgfo de bens e

servigos Internacionalmente transaclondveis,
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A par das atividades de natureza corrente que ddo resposta aos macroprocessos que decorrem da
missio da Sociedade, desenvolveu-se em 2018, tal como estava planeado, um conjunto de iniciativas
orlentadas para as mudancas estruturais gue se pretende vir a implementar, Essas iniciativas

enquadram-se nos quatro vetores estratégicos ja conhecidos, a saber:

* +Crescimento;

* +Global e em Rede;

® +Capital

» +Eficiéncia +Transparéncia
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Figura 50 - Vetores Estratégicos da Portugal Ventures para o triénio 2018-2020
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Tendo em conta os objetivos atrds descritos, bem como os vetores estratégicos que o5 suportam,

apresentam-se seguidamente as atividades desenvolvidas em 2018,

4.3.1. Al Dinamizagiio de Servigos Corporate para as Participadas

0 gue estava previsto?

Em 2018, estava prevista a redefinigiio do portefélio de servigos que deveriam ser prestados a cada
participada, quer por cada equipa operacional que acompanha o0s investimentos, quer pela equipa que
dinamiza servigos corporate para as empresas do portefélio e que exigiam maior atengdo ao nivel de
leads comerdlals, de prospeco de fontes de financiamento alternativas a Portugal Ventures, e bem

assim de processos de M&A.

Em especial, e no que toca as leads comercials, tratava-se de garantir que estavam criadas as condigdes
para apolar as participadas no seu exercicio de prospegéo e captagio de novos clientes, por via de
equipas especializadas. Tals equipas teriam como missdo o apoio direto aos negdcios e poderiam
assumir uma natureza interna ou externa, neste (ltimo caso, por via de alocagdo de Independent Board
Members 4s empresas, da contratagio de consultores especializados ou da exploracio de sinerglas via

rede AICEP.
O gue fol efetivamente feito?

A actividade de valorizaciio estrutural das participadas € um dos pilares fundamentalis da actividade
de capital de risco e a Portugal Ventures, desde a sua constituicio, tem vindo a implementar os
processos e a promover o estabelecimento das melhores préticas de Venture Capital internacional

para, de forma pro-activa, apoiar a sua carteira de participadas.

A Portugal Ventures acompanha as referéncias de capital de risco internacionals com uma
estruturagiio que inclui uma equipa avangada de Portefolio Development com envolvimento
transversal ao portefélio e que lidera as ligages inbound e outhound da Portugal Ventures e suas
participadas com o mercado internacional de investidores, corporacbes e centros internacionals de

negdcio.

0 esforco passado, a evolugo da rede de contactos internacional e a maturagio do portefdlio tém

vindo a motivar alguns ajustamentos as operagdes de valorizacio estratégica das participadas, em

B
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complemento com o acompanhamento de proximidade das operages e a multiplicacio desse esforgo

com recurso da rede de contactos internacional da Portugal Ventures, promovendo e acelerando a

criagéio de valor no desenvolvimento das startups.

Este esforco, em 2018, foi implementado num enquadramento em que um ndmero significativo de
participadas atingiu momentos planeados, aquando da ronda do investimento original da Portugal
Ventures, de alcance de objectivos de consolidacdo comercial e crescimento que suportaram a
estruturagio de nova ronda de financiamento, mormente Series A, ou a determinagiio estratégica de
promover esforgos de envolver o portefélio em operagBies de consolidagdo, venda de ativos ou

promover a sua descontinuagdo.
* Acceleragiio internacional de negécio para as participadas

A Portugal Ventures dispds em 2018 de uma rede de venture partners situada nos Estados Unidos (S3o
Francisco) e na Europa Central (Berlim), permitindo, em particular, o acesso das suas participadas a
paises da orla da Europa Central e de lingua oficial alem, com particular foco no trabalho pro-activo
de angariacio e estruturagio de oportunidades de negécio estratégico com corporations locals para o
portefélio. A totalidade das participadas beneficiou do esforgo pro-activo de business development e
geracio de negdcio internacional com o apoio dos venture partners, sendo que dal resultaram casos
em que a evolugdo foi a implementacio directa de uma estrutura prépria e dedicada dessas
participadas nesses mercados, ou um desinteresse da rede de contactos da Portugal Ventures a/ou
dos venture partners nos produtos/servigos do portefélio da Portugal Ventures.

Atendendo aos recursos limitados, e ao nimero reduzido de novas participadas no ano de 2018 que
justificasse novos envolvimentos da equipa de venture partners, autonomizaram-se nas participadas
mais maduras (e j§ com traglo) recursos para a geragdo de negdcio internacional e foram
descontinuados os engagements de participadas que ndo demonstraram tragiio no esforgo

internacional suportado pelos venture partners.

Tendo em consideragio as limitacBes financeiras da Portugal Ventures por se enquadrar no sector
empresarial do Estado, e apesar da excelente performance do venture partner dos Estados Unidos, foi
decidido descontinuar no final de 2018 o contrato em vigor, mantendo-se em operacio o venture
partner em Berlim, por manter um esforco de business development fundamental para as participadas
da equipa de Engineering & Manufacturing na Europa Central,

YL
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Em 2018, a equipa de Portefolio Development em conjunto com os venture partners, prosseguiu o
estabelecimento de relages internacionais com investidores e empresas promovendo a Portugal
Ventures e a sua carteira de participadas tendente ao estabelecimento de relagfes estratégicas e
parcerias, tendo feito profiling e apresentando em detalhe o portefélio a mais de 100 investidores e

empresas’,
= Operagbes em Sdo Francisco

O ano de 2018 fol o primeiro ano completo de atividade do novo venture partner com o nivel de
experiéncia e network que se ambicionava. O foco, beneficiando da sua experiéncia como
empreendedor e track-record na drea de vendas, consistiu na estruturagiio de processos de venda e
geragio de leads comerciais no mercado norte americano, tendo assessorado sete empresas
partipadas, uma das quais contratou directamente uma equipa de vendas coordenada pelo venture
partner nos EUA. Acresce que o venture partner trabalhou também na melhoria de processos e
estruturagio de politicas de pricing, supply chain, e estratégia de go-to-market de sels empresas, tendo
gerado mais de 150 leads qualificadas para estas participadas. A descontinuagdo ocorreu no final de
dezembro de 2018,

* Operagbes em Berlim

A actividade da Portugal Ventures em Berlim estd hoje centrada no suporte que o venture partner local
presta & cartelra de participadas, com particular destaque nas empresas da drea de Engineering &
Manufacturing, dadas as especificidades e fit do ecossistema, da carteira, do perfil e rede de contactos
do parceiro local. O venture partner focou-se em 2018 em gerar oportunidades com entidades diversas
como ETVentures, Stihl, Kuka, VDE, Eissman, Hamburger Electrik, Dachser, Miiller, Adidas, Puma,
Sportcheck, Bayern Munchen, Raiffeisen, Claas Group, Tesa, siemens, Charitee, GfK, Wiesenhof,

Lohmann Tierzucht, entre outros.

O complemento com a equipa interna é ainda significativo em termos de rede e perfil, uma vez gue no

imbito das atividades na Alemanha ocorreram diversos engagements para financiamento com

! Das quals se destacam; Ventac Partners, Redpoint Ventures, Deutsche Telekom, Ercsson, Wurth, Lidl, Wanzl, Munich Re, Plug & May,
BayWa, ET Ventures, Audl, Allianz, Cenrad, Elssmann, Dachser, Prognos, Bayern Munich, Dortmund FC, Adidas, Puma, Ploug, BASF, NTT
DOCOMD, IME Capital, Microsoft, eBay, Sencve, Hardware Club, Peppermint Vientures, SeverVentures, Wayna/Telefonlca; Inveready,
Forward WC, Kobl Partnars, BMW Group, Sequola, Husqvarna Group, Unternehmertum Capital Partners, Congruent Ventures, Idinvest
Partners, E.ON, Sinopharm, Massachussets General Hospital, lllumina Ventures, Sofinnova Partners, Cancer Treatment Canter of America,
Omega Funds, Hadean Ventures, Apolo Ventures, Fund RX e Roche Venture Fund,
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entidades da rede de contactos da equipa interna como a Kic InnoEnergy, Gimv, HTGF, Wellinton
Partners, Kompass Digital, B2V Partners, Merck, IBB ou Multiple Capital. Ainda no &mbito da atividade
desta operagdo internacional, proporcionou-se a presenca de participadas em eventos de destaque na
Alemanha como o WaterVent e SpitzeBlieben em Berlin, sem custos, dada a relago com o parceiro da

Partugal Ventures,
*  Advisory, Networking, Partilha de Experiéncias e Capacitacio de Participadas

O esforgo de capacitagio do portefélio e da equipa da Portugal Ventures continuou a ser o pilar
fundamental para fomentar o sucesso de crescimento e de rentabilizagio dos investimentos e refletiu-
se em 2018 na continua implementacdo das melhores priticas internacionals de acompanhamento
das participadas, apolando o dgil e sustentdvel crescimento, reforgando-se o acompanhamento de
proximidade e a intervengdo junto das mesmas, apoiando o seu ré pido desenvolvimento e criagiio de
valor. A atuagiio foca-se na definigho dos modelos de negécio e Product-Market-Fit, benchmarks
setoriais e estratégia de vendas internacional, bem como na colocagio de constantes desafios As
equipas de gestiio. De referir ainda a aposta no apoio a constituicio de Advisory Boords & no
recrutamento de Independent Board Members que aportem conhecimento especifico de mercados
internacionais, na validagio da estratégia e no acesso a redes de contactos relevantes no seu setor de
atividade, contribuindo para uma maior notoriedade e credibilizacdo dos projetos e aceleragiio de

processos junto de clientes e potenciais investidores internacionais.

A dimensfio e diversidade da carteira da Portugal Ventures, bem como o seu estdgio de maturidade,
constituem um capital de experiéncia e conhecimento tinico, sem paralelo no panorama do capital de
risco nacional. Este ativo é um valioso complemento 3 capacitagdo e experiéncia individual dos
empreendedores, bem como ao desenvolvimento e crescimento mais acelerado das startups
investidas, tendo sido realizadas sessbes de trabalho, por exemplo, sobre supply chain entre
participadas, visando a resolugdo de desafios especificos que sejam comuns &s mesmas, beneficiando
assim de sinerglas e de partilha de know-how especifico, potenciadores de solugdes e estratégias mais

eficazes,

Em 2018, em continuidade evolutiva com o passado, realizaram-se seis sessBes da iniciativa Portugal
Ventures Academy repartida por dreas de investimento em funciio das necessidades especificas da
carteira, para o desenvolvimento e capacitagdo das equipas de gestiio das suas participadas,
nomeadamente através da partilha de conhecimentos, experiéncias e ferramentas para a gestdo,
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possibilitando também um maior conhecimento das melhores praticas internacionais. Esta evolugdo
com a segmentacio das sessfes procurou complementar os programas passados, focando-se agora
em matérias especificas a cada segmento de negdcio e tratando temas como product design e supply
chain, customer support and post sales, growth hacking e vendas a corporagles, Digital Marketing e
BizDevelopment e fol reconfigurada para um nove formato de discusso com especialistas

internacionais.

Esta Iniciativa constituida por agbes de formaglio e capacitacdo dos membros séniores das equipas
executivas das participadas, em particular dos seus CEQ's, contou em média com a pa rticipacdo de 12
CEO’s ou quadros superiores das participadas por sessdo especializada, tendo mais de cinquenta
startups apresentado e recebido mentoria para a resolugdo de desafios (presentes e futuros) em
questdies estratégicas, por parte de seis peritos internacionais (China, Franga, Alemanha, EUA) que
intervieram enquanto mentores/advisors em dreas de especializacio onde a experiéncia em Portugal

estd alnda numa fase Inicial.
» (Captagio de Investimento

Das relagbes desenvolvidas ao longo dos anos pelas Direcbes de Investimento e pela equipa de
Portfolio Development, da credibilidade internacional da Portugal Ventures resultante desse trabalho
e da adogio das melhores praticas internacionais, resultaram, em 2018, frequentes oportunidades
para as participadas reunirem com investidores internacionals que se deslocaram a Portugal para
conhecer a carteira da Portugal Ventures, nomeadamente através de reunides one-to-one que em
muito contribuem para o desenvolvimento da sua estratégia e para a sua exposicio a potencials

futuros investidores.

Em fungio das limitacGes orcamentais decorrentes da Portugal Ventures estar integrada no sector
empresarial do Estado, em 2018 o esforgo foi essencialmente de manutengdo da rede de contactos
internacional e de forma remota de promogdo do matching com o portefdlio, apostando-se na
angariagdo de insights ao nivel de tendéncias de mercado, validacdo dos seus modelos de crescimento,
preparagio de operagbes de fundraising e de consolidacio. O esforgo na promogao de novas rondas
de investimento tem sido redobrado em fungiio das situagfes de runway do portefélio, bem como da
maturagiio do portefélio a um ponto em que hd que tomar decisdes estratégicas fundamentais no que

respeita & continuidade dos investimentos.

L
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4.3.2. A2. Definigiio de Niveis de Servigo no Acompanhamento das Pa rticipadas

O que estava previsto?

Em 2018, estava prevista a definicio de um portefélio de servigos atinentes as participadas,
explicitando-se, em paralelo, niveis de servigo para os diferentes segmentos de empresas participadas:

* Asrecém-investidas e com necessidades de follow-on pré-ativo para crescer;

* As empresas jd maduras no portefélio com boas perspetivas de crescimento ou consolidagdo
(onde se incluem todas as de private equity), mas que poderiam estar em condigBes ideais
para desencadear processos pré-ativos de desinvestimento com boas perspetivas de
rentabilidade;

= [ as empresas em risco ou em fase de liquidaciio ou j4 em fase de runway curto ou
desinvestimento que careciam de uma intervenco imediata no seu tratamento como ativo

especial para venda.
0 que foi efetivamente feito?

Como foi indicado, a actividade de valorizacio estrutural das participadas é um dos pilares
fundamentais da actividade de capital de risco. Assim sendo, e dando sequéncia & estratégia iniciada,
redefiniram-se os servicos que devem ser garantidos a cada participada, quer por cada equipa
operacional que acompanha os investimentos, quer pela equipa de Portfolio Development,

nomeadaomente:

* Fomento de uma rede internacional de desenvolvimento de negdcios para as participadas,
tirando partido de parceiros locais e procurando novos destinos e parceiros;

* Oferta de servicos de mentoring/coaching e formacio para CEODs e quadros de topo das
empresas participadas (via PV Academy);

* Servigos de reflexdio e orientagio estratégica para as participadas para apoiar reestruturagiio
de modelos de negécio e a criagiio de valor:

S8
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= Apolo no recrutamento de colaboradores para as participadas e indicacdo de IBM
(Independent Board Members) nacionais e internacionais, que apoiem a Portugal Ventures no
desenvolvimento do negdcio e crescimento futuro das participadas;

» Processos de M&A, nomeadamente na procura de novos Investidores e parceiros de capital

em novas rondas de capital das empresas participadas

Complementando estes servigos, estd em curso a definiciio de Niveis de Servigo no Acompanhamento
das Participadas, melhor traduzido no dashboard de acompanhamento que foi definido e que integra
um conjunto de indicadores internos que ajudam a melhor monitorizar a atividade da carteira de
participadas. O dashboard em referéncia permite também antecipar e mitigar situactes de risco

potencial e consequente perda de valor.
4.3.3. A3, Reafetagio da Equipa dedicada ao Acompanhamento das Participadas
O gue estava previsto?

Em 2018, fol identificada a necessidade de reafectar colaboradores de back-office para atividades de
front-office, por via de uma restruturacdo de fungGes internas. Esta necessidade reflete a preocupacdo
de dar mals apoio as participadas, ajustando-se em paralelo a equipa de backoffice que, por forca da
informatizagiio de servigos, da automatizacio de processos, em suma da otimizacdo (salutar de resto)

das atividades, deve ser redimensionada em baixa.

O que foi efetivamente feito?

Foi iniclado um processo de reforco de recursos, materializada pela politica de reafectagdo de
colaboradores de backoffice para frontoffice, tal como estava previsto. Em paralelo, foram contratados
novos recursos, contratagiio essa justificada apenas pela substituicio daqueles que no ano transato

cessaram a sua relagdo com a Socledade.

Fol iniciado, também como estava previsto, um processo de downsizing do pessoal de back-office. Este
processo resulta, por um lado, da necessidade de imprimir uma gestdo que contrarie a degradagdo
financelra que se tem vindo a assistir nos dltimos anos, fortemente agravada pelo processo de
convolagio de contratos de prestagiio de servigos em contratos de trabalho, iniciada pela anterior

Equipa de Gestdo, e, por outro lado, uma clarificaciio dos objetivos estratégicos da organizagdo,
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distinguindo as funcBes e competéncias estrategicamente mais criticas que a Sociedade deve

acarinhar, em particular as funges de investimento.

Este processo de ajustamento fol acompanhado pela definigio de um sistema de compensacio,
financeiro e néio financeiro, em particular dos técnicos de investimento, que permita o estimular do
trabalho de equipa e a motivagiio dos colaboradores através de fatores intrinsecos, com seja o

reconhecimento de competéncias e a responsabilizacio.

Para esse efeito, foi preparado o Regulamento de Carreiras e Desempenho, prevendo um conjunto de
medidas atrativas de avaliagiio de desempenho dos colaboradores, alinhadas ao bom cumprimento
dos objetivos estratégicos definidos para o triénio e performance das empresas participadas -

investimento, milestones no acompanhamento e desinvestimento.

4.3.4. AA4. Dinamizago de fungbes de Compliance na atual Unidade de Risk Management

0 que estava previsto?

Em 2018, fol identificada a necessidade de um acompanhamento mais regular do negdcio, incluindo
ao nivel de gestdo de milestones, obrigagfes regulamentares, por via de avaliagBes obrigatérias do
portefélio, reporte financeiro e alertas para situagbes de risco das empresas.

Com este objetivo, estava previsto reforcar a atual unidade de Risk Management com fungBes de
compliance, no sentido de introduzir na Socledade uma politica preventiva no desenvolvimento da sua
atividade de gestiio de Fundos, nas suas vertentes de prevengdo de branqueamento de capitais e
combate ao terrorismo, investimento, acompanhamento da atividade das participadas, bem como o
cumprimento cabal dos normativos em vigor e a salutar governacdo da Socledade, acentuado pelo
facto de a Portugal Ventures ser um operador publico de capital de risco, supervisionado pela CMVM,

e entidade gestora de Fundos com participantes de natureza diversa,

Estava também prevista a dinamizaco de uma drea de suporte & atividade desenvolvida pelo Conselho
Geral de Supervisio, com o objetivo de facilitar o acom panhamento, nfio sé do grau de cumprimentos
das métricas e objetivos definidos pela Sociedade, como também na criagio de um dashboard interno
de indicadores de risco da carteira de participadas dos fundos sob gestdo da Portugal Ventures e que
permitia antecipar e mitigar situacBes de risco potencial e consequente perda de valor,

2
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0 que fol efetivamente feito?

Foi operacionalizado um dashboard interno de indicadores de risco da carteira de participadas dos
Fundos sob gestio da Portugal Ventures, dashboard que permite antecipar, monitorizar e mitigar

situagdies de risco potencial e consequente perda de valor.

Em 2018, privilegiou-se também uma politica de aproximagio aos participantes dos Fundos soh gestdo,
por via da promogio de encontros periddicos e elaboragiio de relatérios sobre as atividades da
Portugal Ventures, incluindo a evolugdio do desempenho da carteira de participadas, para além dos

momentas formals associados As respetivas Assembleias Gerals e Comités Consultivos.

Finalmente, foi iniciado o trabalho de diagnéstico das medidas que visem a melhoria do sistema de
gestdo de risco, observando as obrigagbes regulamentares, diagndstico que ajudara a andlise e
aprovacio das recomendac@ies apresentadas nessa sede, que resultario na preparagdo do Manual de

Procedimentos de Gestio de Riscos da Portugal Ventures.

4.3.5. AS. Dinamizagio de Calls de Investimento

0 que estava previsto?

Em 2018, tinha sido proposto o lancamento de calls generalistas para projetos Proof of Concept e Seed
Capital, tendo como objetivo a criagio de MVP's — Minimos Produtos Vidveis — e a sua comercializagdo
4 escala global, através do recém-criado Fundo Portugal Global Ventures Il, no dmbito da linha com a
Intituiglio de Financeira de Desenvolvimento, S.A. e investimento direto da Portugal Ventures no
Fundo, com 9,3 Milhes de Euro de liquidez disponivel comprometida, ndo obstante as limitagBes
geogréficas decorrentes das especificidades dessa linha. Estava também previsto que as referidas calls
fossem previamente articuladas com 0s parceiros da Portugal Ventures, de modo a incentivar o co-

investimento e a limitar o crowding-out.

Em paralelo, estava previsto que a Portugal Ventures continuasse a trabalhar para langar novas calls,
suportadas em novos instrumentos, melhor alinhadas as principais falhas de mercado em Portugal,

nomeadamente:
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* Seed (Early-Seed e late-Seed): promogiio do co-investimento com operadores privados
(business angels e VCs) de modo a possibilitar a captacio de dealffow por parte destes
operadores;

* Series A: numa Gtica de investidor secundério, reconhecendo as limitagGes dos investidores
nacionals e, consequentemente, a necessidade de viabilizar a captagdo de capital,
nomeadamente junto de investidores estrangeiros;

* Growth: exclusivamente realizados na drea do Turismo através do Fundo de Capital de Risco
Turismo Crescimento, tendo subjacente a légica de continuidade do investimento apés as
fases de Seed e Series A neste mesmo setor. Pretendia -5e, no entanto, expandir o investimento

Growth para outros setores, 4 medida que se constituissem noves Fundos com esse enfoque.,
O gue foi efetivamente felto?

Aatual Equipa de Gestdio langou em 2018 duas calls generalistas para projetos Proof of Concept e Seed
Capital, tendo como objetivo a criagiio de MVPs — Minimos Produtos Vidveis —e a sua comerclalizagio
a escala global, através do recém-criado Fundo Portugal Global Ventures |, tal como estava previsto.
A Call for MVP pretendeu apoiar projetos com caraterlsticas inovadoras distintivas e Gnicas, que
tenham desenvolvido um protétipo funcional e com feedback do mercado (ainda que preliminar), cujo
objetivo passava por ajustar o protétipo s necessidades de mercado e desenvolver o respetivo
modelo de negécio, de preferéncia baseados em I&D cientifico e tecnoldgico referenclado

internacionalmente e orientado para o produto:

» Digital: Enterprise, Cibersecurity, Networks, Artificial Intelligence, AR/VR, Marketplaces,
Blockchain e loT;

* Engineering & Manufacturing: New Materials, Electronics, Robotics, Cleantech, Agrotech,
SeaTech;

* Life Sciences: Molecular, cellular, and functional basis of therapy, Medical Devices,

Estas duas calls tiveram um sucesso interessante como foi indicado anterlormente, tendo-se assumido

em 2018 como os principals canals de captaciio de dealflow da Portugal Ventures.

Pese embora o formato privilegiado da Call for MVP, continuou a ser aplicdvel o regime continuo de
andlise de operagBes de investimento, O crescimento acelerado do ecossistema empreendedor

nacional observado nos titimos anos implica a necessidade cada vez mais premente de os investidores
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responderem atempadamente &s propostas de investimento dos empreendedores. Nesse sentido a
Portugal Ventures continuou a aplicar o regime continuo de analise de oportunidades de investimento

iniciado no passado.

4.3.6. AG. Dinamizagio de Calls de Investimento Subtematicas no Turismo

O que estava previsto?

Dando seguimento ao novo modelo de dinamizagéio de ecossistemas regionais e calls de investimento
sub-teméticas, com &nfase na comunicagio ao mercado para impulsionar o deal-flow, estava previsto
que, em 2018, fossem dinamizadas novas calls para o Turismo. Estas calls estariam sustentadas em

trés fundos, nomeadamente:

=  Turismo Crescimento;
= Dinamizagio Turistica; e
= Azores Ventures, embora a politica de investimento deste fundo tenha um &mbito mais

alargado do que o Turismo.

Estava ainda a ser ponderada a possibilidade de fusiio do Fundo de Capital de Risco Dinamizagdo
Turlstica por incorporagio no Fundo de Capital de Risco Turismo Crescimento, ajustando-se os
regulamentos dos Fundos no sentido de acomodarem também investimentos que contribuam para o
desenvolvimento da oferta turistica do pals, valorizando aspetos como a historia, a arte, a arguitetura
e patriménio cultural e natural do pais, nomeadamente projetos de Turismo non-tech, inovadores, em
territérios de baixa densidade, como sejam projetos de expansSo Internacional, atividades de
animago turistica, novas formas de alojamento, operadores turisticos e outros, que se enquadrem na

Estratégia Turismo 2027,
0 que foi efetivamente feito?

Em 2018, fol concluida a operaciio de fusdio do Fundo de Capital de Risco Dinamizacio Turistica, por
incorporagio no Fundo de Capital de Risco Turismo Crescimento, fusdo que velo permitir, de uma
forma mais clara, atingir os objetivos de investimento dos Participantes envolvidos, nomeadamente:
(i) concentrando num Gnico Fundo a capacidade de investimento, eliminando a sobreposicio das
atuais politicas de investimento e reduzindo as potenciais situagGes de conflito de interesses; (ii)

definindo uma politica de investimentos abrangente, que cumpra os critérios de investimento com 05§
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quais os participantes se identifiquem; (iii) obtendo ganhos de eficiéncia global no @mbito do servigo

prestado pela entidade gestora na gestdo de Fundos, pela reducio do nimero de Fundos geridos
envolvendo participantes de referéncia idénticos; e (iv) melhorando a utilizagdo e canalizacio dos

meios financeiros ainda disponiveis no dmbito dos Fundos envolvidos na fusio.

Dando seguimento ao novo modelo de dinamizagdo de ecossistemas regionals e calls de investimento
sub-temdticas, com énfase na comunicacio ao mercado para impulsionar o dealflow, a Portugal
Ventures langou uma Call for Tourism. A Call for Tourism teve como objetivo investir em startups de
turismo tech e turismo non-tech, no desenvolvimento de negdcios de base global, nacional ou regional,
que respondam aos eixos estratégicos identificados pela Estratégia de Turismo 2027 e cumpram os
objetivos do Turismo de Portugal no dmbito do programa FIT - Fostering Innovation in Tourism,
nomeadamente na aposta na mobilidade sustentdvel, em ferramentas de gestdo inteligentes, na
digitalizagio da experiéncia turistica, na realidade virtual e na Inteligéncia artificial.

Durante o ano de 2018 foram efetuadas cerca de 140 iniciativas comerciais, incluindo 50
apresentagBes plblicas e presengas em |iris, esforco que resultou em cerca de 150 projetos
mapeados. Em termos de deal flow, esta atividade comercial resultou em mais de 100 prajetos
submetidos ao longo do ano, 85 com origem na primeira Call for Tourism. Destes projetos, 12 foram
apresentados em parceria com IPNs — Ignition Partners Network,

Dos projetos submetidos, muitos dos quals J4 no final de 2018, aquando do término da primeira edigdo
da Call for Tourism, foram efetuados mals de 10 painéis de peritos. Ao longo do ano foram
apresentadas quatro Term Sheets de que resultaram dois Investimentos efetuados, Live Electric Tours
e Great Hotels of the World, com um montante global comprometido 2.1ME, transitando para 2019

as restantes duas Term Sheets em preparacio.

No que toca & atividade de desinvestimento, foram concretizadas, em 2018, trés alienacBes na
BGuestNow, Wedeliverawesomeapps/GuestU e MyGon. Tendo em conta a antiguidade de algumas
das participadas na carteira, foram iniciados efou continuados contactos tendentes & potencial
alienacio de vdrias participadas, de que resultou a assinatura de um contrato promessa de compra e
venda de agbes e uma proposta de compra por um investidor estrangeiro, que acabou por no ser

concretizada,
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4.3.7. A7.Dinamizagiio do Forum de Aconselhamento Estratégico

O que estava previsto?

Foi proposta a criagio de um Forum de Aconselhamento Estratégico da Portugal Ventures, que seria
um drgdo informal de consulta e participacdo na definicio das linhas gerais de atuagio da Portugal
Ventures e nas decisbes da Equipa de Gestio. A este Forum seriam solicitadas recomendagbes
genéricas de eficicia externa e pareceres prévios e ndo vinculativos sobre questdes diversas
respeitantes as fungBes da Portugal Ventures que |he fossem submetidas pela Equipa de Gestdo,

sempre de forma concertada com o Conselho Geral e de Supervisio da Sociedade.

Em paralelo, estava também prevista a dinamiza¢do de grupos de trabalho com os acionistas de
referéneia, incluindo IAPMEI, AICEP e Turismo de Portugal e acionistas privados, com o objetivo de
identificar projetos de investimento com um malor nivel de maturidade, oportunidades de negécio
(co-investimentos, desinvestimentos, crescimento do negécio das participadas), peritos de avaliacao
de projetos (maior seletividade dos investimentos) e Independent Board Members (valor acrescentado
e eventual diminuigio do risco da carteira de participadas).

0 que foi efetivamente feito?

Esta atividade, ndo concluida, fol apenas iniciada, tendo sido feitos contactos tendentes & identificacdo
de empresérios de referéncia na drea da gestdo e ligados aos clusters de competitividade, que posssam
contribuir para a reflexio estratégica da Portugal Ventures.

Foram, em paralelo, criados grupos de trabalho com os acionistas de referéncia, incluindo IAPMEI,
AICEP e Turismo de Portugal, grupos que se tém mostrado muito ativos e que tém apoiado a estratégia
de reforgo de Fundos. De igual forma, fol também criado o Grupo de Trabalho das Instituigdes
Financeiras de Apoio 4 Economia Nacional, sob orientagdo do Senhor Ministro Adjunto e da Economia,

4.3.8. AS.Dinamizagiio da ignition Partners & Capital Network

0 gue estava previsto?

Estava planeada para 2018 uma acdo de extroversiio junto do ecosistema, diamizando-se a rede

essencial e catalisadora de dealflow - Ignition Partner Network, atil para a facilitar a apresentagdo de
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projetos passiveis de receber investimento, bem como para a organizacio de uma multiplicidade de

eventos essencials ao desenvolvimento e dinamizacio do ecossistema empreendedor em Portugal.

Estava também previsto que, em 2018, a Equipa de Gestio da Portugal Ventures pudesse alargar esta
rede de parceiros a mais centros de inovaciio tecnolégica, polos de competitividade, incubadoras e

associagbies empresariais, trabalhando de forma articulada com os mesmos.
O que foi efetivamente feito?

Em 2018, um dos eixos estratégicos da atividade da Portugal Ventures centrou-se na captacio e
dinamizacdo de dealflow e na consequente reativacdo e capacitacio da sua Rede de Parceiros de
Ignigdo e de Capital, que conta, atualmente, com mais de noventa entidades relevantes do ecossistema

nacional do empreendedorismo.

Foi assim gizado e materializado um denso programa de extroversiio, que culminou na celebrago de
novos protocolos que explicitam o ambito das agbes de co-promogdo ou outras, bem como os
mecanismos de articulacio, acompanhamento e avaliagio previstos. Ao nivel do financiamento, a
Portugal Ventures identificou também novos parceiros que gerem, ndo s6 instrumentos financeiros
convencionais, incluindo empréstimos bancirios e incentivos comunitirios de apoio ao
empreendedorismo e ao desenvolvimento das empresas, mas também Fundos de Capital de Risco
(identificados na rede de ICN - Investment Capital Network), business angels ou instrumentos de

crowdfunding.

Esta reaproximacio ao mercado, consubstanciou-se no langamento de duas novas calls - Call for MVP
e Call for Tourism, a primeira com duas edicBese a segunda langada numa edicdo. De julho a dezembro
de 2018, foram registados 682 empreendedores na plataforma de candidaturas da Portugal Ventures,
analisados 298 projetos nas dreas de Digital, Engineering&Manufacturing, Life Sclences e Tourism, e
angariados mais sete Parceiros de Ignico e trés Parceiros de Capital.

Regista-se, igualmente, a visita pessoal do Conselho de Administragio Executivo aos mais de sessenta
e cinco Ignition Partners e Capital Partners constantes da rede e a consequente revisdo dos Mol que
regulavam, no passado, a relagio entre a Portugal Ventures e a Entidade Parceira. Na revisio deste
documento, foi incorporada uma componente pecunidria consubstanciada pela atribuicio de um

finder’s fee, caso a Portugal Ventures venha a investir num projeto recomendado e acompanhado pelo

Relatdrio de Gestdo & Contas 2018 76 V %



Rpesties

Parceiro, bem como um conjunto de iniciativas e agBes de capacitagiio que a Portugal Ventures se
propds organizar, com o objetive de apolar os seus parceiros na qualificacdo das cand idaturas que sdo

submetidas as calls da Portugal Ventures,

De entre estas iniciativas, é de realgar o Roadshow PV on the Road, iniciativa que contou com trinta e
quatro sessfies de esclarecimento e capacitacfio nas sedes dos seus parceiros, as duas sessbes webinar
destinadas & apresentacdo e esclarecimento de duvidas sobre a Call for MVP e Call for Tourism e, por
(ltimo, a sessio Webinar for IPNs, exclusivamente dedicada aos Ignition Partners da Rede, com o
objetivo de esclarecer os conceitos base do investimento de capital de risco, a estratégia de
investimento da Sociedade e as caracteristicas de elegibilidade que os projetos devem ter para se

poderem candidatar s Calls. Neste Webinar for IPNs estiveram inscritos trinta e trés Ignition Partners,

de Norte a 5ul do pals.

Figura 51 - Iniciativa PV On the Road
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Outras ferramentas foram colocadas & disposicio dos Parceiros com o objetivo de reforgar relagbes de
proximidade e conferir visibilidade a todas as Entidades. Em especial, foi criada a ribrica I'm a Partner
na newsletter mensal da Portugal Ventures, com a publicagio de um artigo de opinido ou entrevista a
um Parceiro selecionado, fol criado o selo I'm an Ignition Partner, por forma a unificar a comunidade
de parceiros e a distinguir as entidades que dela fazem parte, e foi criada uma drea exclusiva no novo
website da Portugal Ventures, cujo langamento estd previsto para o segundo trimestre de 2019, onde

todos os ignition Partner e Capital Partner serdo incluidos.

Figura 52 - Iniciativa | am an Ignition Partner
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4.3.9. A9, Reforgo do FCR PGVI | e FCR PG VIl e Investimento em Follow-ons

O gue estava previsto?

Um dos malores desafios para o triénio 2018-2020 passava pelo reforgo da liquidez disponivel para
investimento, de modo a satisfazer as necessidades de investimento em novas startups, e manter a
capacidade de investimentos de follow-ons e de acompanhamento de Series A das empresas
atualmente investidas. De forma a dotar os Fundos sob gestdo de maior capacidade de investimento
e, simultaneamente, adotar as melhores praticas na gesto de Fundos de Capital de Risco no contexto
da Portugal Ventures, a estratégia de captagio e gestdo de Fundos de Capital de Risco para o triénio
2018-2020 passava por;

*  Apresentar candidaturas a linhas de financiamento junto da IFD - Instituigdo Financeira de
Desenvolvimento, S.A. para constituicio de novos Fundos a serem geridos pela Portugal
Ventures, sempre que disponivels e enquadracdos na estratégia de investimento da Sociedade;

*  Prosseguir com as alienagdes de participadas, nomeadamente em private equity;

* Promover junto dos participantes dos Fundos de Capital de Risco sob gestdo, o reinvestimento
da liguidez gerada pelas alienagBes em private equity em fundos destinados a venture capital;

* Recorrer ao investimento da Sociedade em Unidades de Participagdo apenas na medida do

necessario para viabilizar a constituicdo de novos Fundos.

Mo que toca especificamente ao Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures |, impunha-se o
seu reforgo com vista a montar operagbes internacionals de Series A, B, C, jd que o Fundo nio dispunha

de liquidez suficiente para as necessidades de follow-ons das empresas do portefélio.

Em paralelo a este esforgo de capitalizagio do Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures |, a
Portugal Ventures tinha como intengdo, em estreita colaboragio com a PME-Investimentos, a alocagéio
de empresas atuais da carteira com necessidades de follow-ons ao Fundo 200M gerido por aquela
entidade, numa légica de sindicagio e lead by lead; aproximando, também, a Portugal Ventures a
outras iniciativas de Fundos de Capital de Risco ou semelhantes dinamizadas por outras entidades

plblicas, por exemplo, nos casos do Mar (Fundo Azul), Defesa e Ambiente.
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Ja quanto ao Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures |I, estava previsto que a Equipa de
Gestdo iniciasse os trabalhos tendentes ao reforgo do respetivo capital comprometido, em estreita

colaboragdo com a IFD - Institui¢do Financeira de Desenvolvimento, S.A.
0 que fol efetivamente feito?

O Plano de Atividades para o ano de 2018 contemplava uma operacio de cisio de 10 M Euro do Fundo
de Capital de Risco Portugal Ventures Valor 2, em fase final de vida, respetivamente em 6 M Euro para
reforgo de capital do Fundo de Capital de Risco Portugal GlobalVentures | e 4 M Euro para constituiciio
de um novo Fundo orientado em exclusivo para o setor Life Sciences. Esta operaciio mereceu uma pré-
aprovagio do principal participante do Fundo, o IAPMEI, sujeita 4 aprovaciio da Tutela e posterior
apreciagio dos restantes participantes do Fundo.

Na sequéncia de contactos estabelecidos com a nova Tutela, apés 15 de outubro, e dada a baixa
liquidez associada a operagdo de cisdo anteriormente gizada, a Equipa de Gestio da Portugal Ventures
estudou uma hipdtese alternativa & utilizac8o da liquidez disponivel naquele Fundo, a ser submetida a
consideragio no Plano de Atividades e Orgamento para o ano de 2019, Essa operagdo alternativa seria
sustentada na aprovagiio de uma prorrogagio, em quatro anos, do prazo de duragio do Fundo, com
novo ciclo de investimento associado e posterior cisio para um Fundo novo, por forma a ser
autonomizada da carteira de participagbes antiga, em fase de desinvestimento. Os contactos com os
participantes do Fundo (IAPMEI - para atualizaciio da operaciio-, DGTF, BCP, Santander, Novo Banco e
BP), foram iniclados em 2018, apés aprovagdo superior e da Tutela.

Fica claro que a operagio proposta passard por dois momentos:

* Prorrogagio da duragio do Fundo e reorientagiio da politica de investimento para um novo
ciclo de investimento em venture capital:

* Periodo minimo de quatro anos que possibilite o desinvestimento nas participadas ainda
em carteira com a respetiva liquidagio financeira em conformidade com o novo periodo
de encerramento e nas melhores condigies de rentabilidade;

* Reorientacdo da politica de investimento generalista visando projetos de empresas
inseridas em clusters e empresas em fase de expansdo ou de internacionalizagio (scale-

ups), designadamente as que pretendam investir em projetos de internacionalizacio fora

%%
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de Portugal. Serdo admitidas aquisigbes de empresas e crescimento inorgdnico, ndo
existindo quaisquer restricies geogréficas no investimento;

» Inicio de novo ciclo de investimento com utilizagiio da liquidez atual disponivel, criando
condigies para a cisdo em momento posterior.

» (Clsio de ativos do Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Valor 2 (numerdrio e
participagiies em capital de risco) com a consequente constituigdo de um novo Fundo:

= periodo de duragio de doze anos para o novo Fundo com possibilidade de prorrogagdo a
definir em Assembleia de Participantes;

» Periodo de investimento inicial de cinco anos;

» Reorientacio da politica de investimentos generalista para projetos de empresas inseridas
em clusters e empresas em fase de expansdo ou de internacionalizacio (scale-ups),
designadamente as que pretendam investir em projetos de internacionalizacdo fora de
Portugal, sendo, admitidas aquisigies de empresas e crescimento inorgdnico, ndo havendo

quaisguer restrigies geograficas no investimento.

Para além da operagdo atrds descrita, a Portugal Ventures comegou, em 2018, a trabalhar para

aumentar o valor total de capacidade de investimento para 41,6 M Euro, por via de:

* Constituiciio, em parceria com o IAPMEI e restantes LPs aplicavels, de um novo Fundo
resultante da cisio do Fundo de Capital de Risco portugal Ventures Valor 2: 10 M Euro para
clusters e empresas em fase de expanséo ou de internacionalizagdo (scale-ups);

» Reforgo do Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures |I, em estrita articulagdo com
a IFD = Institui¢do financeira de Desenvolvimento, 5.A.

o 5 M Euro para reforgo da atual linha para early stages e startups (Call for MVP);

o 5 M Euro para projetos de scale-ups orgénicos (por aumento de capital) de empresas
com menos de trés anos (linha 3.1 do concurso da IFD - Instituicdo Financeira de
Desenvolvimento, S.A.) ou menos de sete anos (linha 3.3.) para apolar a

internacionalizagio de startups.
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4.3.10. A10. Criagio do Fundo para as Life Sciences

0 que estava previsto?

A Equipa de Gestdo tinha como intenclo Iniciar os trabalhos tendentes 3 constituicio de um novo
Fundo, por via de ciséo do atual Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Valor 2, orientada para o
setor Life Sciences e realocaciio da carteira deste setor num Fundo nove, com maturidade adequada
ao ciclo longo de investimento necessério. A criaciio deste Fundo foi tida como oportuna no inicio de
2018, uma vez que se concluiu pela inexisténcia de outros programas e projetos de capital de risco
relevantes nos dominios da investigagdo cientifica e do desenvolvimento tecnolégico das ciéncias da
vida e da salde, pese embora as necessidades prementes de financiamento das startups que atuam

nesta drea.
0 que fol efetivamente feito?

Na sequéncia de contactos estabelecidos com a nova Tutela, apos 15 de outubro, e dada a baixa
liquidez associada & operagdo de cisdio anteriormente gizada, a Equipa de Gestdo da Portugal Ventures
estudou uma hipétese alternativa & utilizagiio da liquidez disponivel naquele Fundo, a ser submetida &
consideracdo no Plano de Atividades e Orgamento para o ano de 2019. Essa operacgdo alternativa fol
sustentada na aprovacdo de uma prorrogacio de prazo do Fundo atual em quatro anos, cOm NOVo
ciclo de investimento associado e posterior cis$o para um Fundo novo, por forma a ser autonomizada

da carteira de participagBes antiga, em fase de desinvestimento — vide secdo anterior,

4.3.11. A11. Criagio de um Novo Fundo de Empreendedorismo Social

0 que estava previsto?

Em 2018, considerou-se pertinente o langamento de um Fundo de empreendorismo social, modelo
previsto no regime juridico da atividade de capital de risco em Portugal, em parceria com a Unidade
de Missdo Portugal Inovagio Social, com investidores privados (LP's) e a PME-Investimentos, sociedade
gestora do FIS — Fundo de Investimento Social). O novo Fundo investiria em operagGes de capital e
quase-capital de pequenas e médias empresas, em conjunto com Investidores sociais, que poderiam
ser outras Sociedades de Capital de Risco, Business Angels, Empresas, Fundagdes ou Entidades da
Economia Social, alavancando assim o seu investimento em beneficidrios finais por via do FIS, num

modelo de co-investimento previsto no regulamento desse Fundo.
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0 que fol efetivamente feito?

Em 2018 foram auscultados pela Equipa de Gestdo da Portugal Ventures potenciais investidores para
viabilizar o langamento de um Fundo orientado para a economia social, com politica de investimento
complementar & iniciativa privada e sobretudo orientada para falhas de mercado neste segmento e
nio cobertas pelo FIS, entretanto lancado no final do ano pela PME-Investimentos. O estudo da
viabilidade de langamento deste instrumento financeiro continua em curso e em estreita colaboragio

com a Unidade de Missio Portugal Inovag8o Social (EMPIS).

4.3.12. A12. Constituigio de Novos Fundos

O que estava previsto?

Em 2018, estavam previstos trabalhos tendentes a constituiciio de novos Fundos de Capital de Risco,
em estreita colaboracio com a IFD — Instituido Financeira de Desenvolvimento, 5.A., analisando-se
em particular a viabilidade de constituir Fundos especificos destinados a suprir falhas especificas de
mercado. Em paralelo, estavam planeados trabalhos tendentes 4 constituicio de novos Fundos com
outros parceiros, apostando-se em projetos liderados por PME em formato de corporate venture, spin-
offs e startups privilegiando a internacionalizagio e em setores associados & especializacdo setorial em
Portugal, na linha definida pelos clusters reconhecidos no contexto nacional.

0 que fol efetivamente feito?

Para além das operages referidas nas atividades anteriores, a Portugal Ventures desencadeou, em
2018, processos de levantamento de novos Fundos com o foco em "falhas de mercado” da inddstria

nacional de Venture Capital. Estas falhas de mercado incidem especialmente nos seguintes segmentos:

» Dimensdo do investimento; tickets entre 300 mil Euro a 1-1,5 M Euro;

= Setores de atividade e regides alvo: onde existe pouco interesse de operadores privados de
capital de risco portugueses;

= Ciclo de vida: Empresas em fase de Early-Stage, desde o pre-seed, MVP até fase de Pré-Series
A (< 10 anos de atividade) e envolvendo projetos de internacionalizagio e scale-up’s neste

dltimo caso;
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" Preferéncia em segundas rondas de capital (pés-fundadores) e secondary buy-outs

(substituicio de investidores financeiros iniciais coma business angels, family&friends e
crowd),

Uma vez identificadas estas falhas, a Portugal Ventures iniciou os trabalhos para, com intervencio

direta da Tutela, criar os seguites intrumentos:

* Fundo para Investigagio e Desenvolvimento Aplicado (Pre-seed), em parceira com a Agéncia
de Inovagdo, orientado para projetos de 1&D de exceld ncia, com protdtipos empresaridveis e
ja sinalizados em apoios geridos pela ANI (5] ID&T, SME Instrument), através da atragio de
investidores privados que procurem incentivo fiscal previsto no SIFIDE i para LPs de Fundos
desta natureza (20 M Euro);

* Fundo para IT (inddstria 4.0), para apostar em verticais de eficiéncia energética, economia
circular, investigacio e desenvolvimento associados 3 inddstria 4.0, por via do Fundo FITEC,
gerido pela IFD - Instituiio Financeira de Desenvolvimento, S.A., em parceria com a ANl e
com origem no IAPMEI e Fundo Portugués de Carbono, criado pelo Decreto-Lei n® 86-C/2016
(5 M Euro).

Outras oportunidades j foram também identificadas em parceria potencial com outros Ministérios e
arganfm'ns plblicos:

* Fundo Azul, reforgo do atual Fundo gerido pela DGPM e orientd-lo para um Fundo de Capital
de Risco puro orlentado para startups da Economia Azul (20 M Euro);

* Fundo para a Regido Auténoma da Madeira, com uma légica idéntica ao Fundo de Capital de
Risco Azores Ventures e com apolos do novo Quadro Comunitério Regional 20-27 (1 M Eura);

* Fundo para a Internacionalizagio de Empresas Portuguesas, em exclusivo orientado para
investimento em sucursais estrangeiras de empresas naclonais, a constituir com apoio do
Funde para a Internacionalizagdo, gerido pela IFD - Instituicdo Financeira de Desenvalvimento,
5.A. e criado pelo Decreto-lei 68/2018, de 17 de agosto com participantes privados
internacionais (Fundos soberanos e Fundos de investimento) (100 M Euro), a materializar-se

J4 no segundo trimestre de 2019,
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No trabalho de constituic3o destes novos Fundos, serd de manifesta importdncia garantir o constante
alinhamento e revisio dos objetivos e politicas de investimentos as prioridades nacionals, bem como

as prioridades dos maiores acionistas da Portugal Ventures.

4.3.13. A13. Efeito Multiplicador em Fundos Dinamizados por Privados

O que estava previsto?

Em 2018, propunha-se alocar parte da liquidez existente na Portugal Ventures, ndo em Fundos geridos
por si, mas para alavancar um efeito multiplicador em Fundos dinamizados por privados (General
Partners e independentes) sob “caderno de encargos” para falhas de mercado e recurso indireto ao
Fundo Europeu de Investimento - FEl e & IFD - Instituicdo Financeira de Desenvolvimento, S.A. Estava
em causa, sobretudo, uma estratégia inteligente de Fundos, dinamizando ecossistemas tematicos,

como fossem os decorrentes dos clusters nacionals anteriormente referidos.

Na érea do Turismo, estava prevista a formalizago de uma parceria com a Seedrs, para criar um veiculo
de investimento com um montante de investimento inicial de 1 Milhdo de Euro (90% PV e 10% co-
investidores), para investir em projetos de Turismo tech e non tech. Com um pe riodo de investimento
de vinte e quatro meses, o veiculo tinha como abjetivo a realizagdo de seis investimentos, com um
periodo méximo para desinvestimento de sete anos. O Fundo iria permitir responder & necessidade de
financiamento de projetos na fase early seed, com tickets minimos e méximos inferiores do que os
praticados habitualmente pela Portugal Ventures (abaixo dos 300 mil Euro, mas acima dos 50 mil),
complementando as calls do Turismo tech e non tech.

0 que fol efetivamente feito?

Na &rea do Turismo, tentou-se formalizar em 2018 a referida parceria com a Seedrs, estando as
negociagBes ainda em curso. Outras potenciais colaboraghes com operadores privados de capital de
risco com este objetivo foram iniciadas em 2018, tendo também sido desenvolvidos contactos com o
Fundo Europeu para o investimento (FEI) para analisar o eventual recurso a instrumentos de

financiamento por si geridos,

Ralatdrio de Gestdo e Contas 2018 BS



Netiifes

4.3.14. Al4. Diversificagiio de Receitas Operacionais

O gue estava previsto?

Em 2018, estava em andlise a introduciio de carried interest fees, acima de hurdle rates pré-
estabelecidas com os participantes, alavancando servicos especializados em corporate finance e
montagem de operagGes de investimento, prestados As participadas investidas nos Fundos sob sua
gestdo. A introdugio de corried interest fees ndo fol, no entanto, considerada na preparacio do
orgamento para o ano de 2018 pois, tratando-se de um tema complexo, as conclusBes obtidas aquando
da elaboragiio do Plano de Atividades para o ano de 2018 ndo tinham sido suficientas para definir o
modelo de negdcio que lhe estava adjacente.

0 que foi efetivamente feito?

Dado o panorama de rentabilidade dos Fundos sob gestiio da Portugal Ventures e a natureza dos seus
participantes, ndo se registaram receitas por via de carried interests, mas apenas as provenientes de

comissbes de montagem de operagBes concretizadas nos Fundos ativos.
4.3.15. A15. Contengdo de Gastos, incluindo Rubricas de FSE
0 que estava previsto?

Em 2018, estava previsto um trabalho de revis3o das rubricas de FSE que apresentavam malor peso na
composicdo destes gastos, incluindo-se, sobretudo, aqueles relativos & manutencio da frota
operacional automdvel,

0 que fol efetivamente feito?

Concluiu-se em 2018 um estudo que suportou a substituiciio da frota operacional automével que
oferecia riscos para a seguranga dos condutores, tendo sido iniciado um plano de substituiciio da

mesma substituicio que conduzird a uma diminuicio dos gastos a médio prazo,

Em 2018, conseguiu-se ainda uma diminuicio relevante dos gastos FSE, por via da convolagio dos
contratos de prestaciio de servicos em contratos de trabalho ocorrida no dmbito do PREVPAP, a partir
da 1 de junho de 2018,
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4.3.16. A16. Simplificacio de Procedimentos de Decisso de Investimento e Desinvestimento

0 que estava previsto?

Em 2018, estava previsto revisitar o trabalho iniciado anteriormente atinente a definigio de processos
mais 4gels na gestdo e condugdo do workflow de investimento, assente no sistema de informagéo

interno, denominado Navigator.
0 que foi efetivamente feito?

A call MVP registou j4, de resto, uma simplificagdo assinaldvel no formuldrio a ser preenchido pelo
promotor, e bem assim, na Term Sheet de referéncia e documentacio de apoio aplicdvel, pormenores

que foram tidos em conta no referido workflow.

Mo que diz respeito ao desinvestimento, foram iniciados os trabalhos tendentes & criagio de um
workflow préprio, que tem em conta a devida articulagio com os Comités de Desinvestimento dos

Fundos sob gestdo.

Estas atividades implicaram a implementacdo de novas funcionalidades do sistema integrado de
informagdo, tendo-se procedido ao desenvolvimento de ferramentas de reporte, indispensaveis ao
suporte & atividade da Sociedade, dos Fundos sob gestdo e das respetivas participadas, traduziram-se
numa enorme poupan¢a de tempo gquer para os promotores, aquando da preparagio das suas

candidaturas, quer para as equipas de investimento.

4.3.17. A17.Renovaciio da Politica de Marketing e Comunicagdo

0 gue estava previsto?

Ern 2018, estava previsto que a politica de marketing e comunicagdo fosse revista, pautando-a por um
relacionamento direto, transparente e inclusivo, abrindo a Portugal Ventures 4 comunidade
empreendedora e seus players numa perspetiva de colaboragdo no desenho e implementacio e
mesmo correcio da estratégia que foi proposta. A este nivel, foi definido que seria dada particular
importdncia & gestfo da participacdo da Portugal Ventures em eventos dinamizados por terceiros, ao
apoio institucional direto a iniciativas estruturantes nacionals e 3 organizacio de eventos de exclusiva
responsabilidade da Portugal Ventures, como 0 Investors Forum, a repetir-se em anos subsequentes

num formato melhorado.

Relatdrio de Gesto e Contas 2008 B7



]:{?BI] aéS

Atendendo a que a qualidade do investimento de operadores de Venture Capital depende da
quantidade e da qualidade do dealflow gerado, da forma como identifica oportunidades de
investimento, como se adapta s necessidades do ecossistema e como comunica com o mercado,

estava previsto que fossem trabalhadas as seguintes iniciativas:

* Comunicagdo do posicionamento e da aposta em setores estratégicos, enderecando de forma
ativa o seu foco estratégico e promocdo de dealffow em tecnologias e setores considerados
estratégicos para a economia nacional e para os Fundos de Capital de Risco geridos pela
Fortugal Ventures;

* Comunicagiio dos timings de resposta s candidaturas apos data efetiva de submissio,
permitindo alinhar expetativas dos empreendedores sobre o processo de tomada de declsio
pela Portugal Ventures, tendo como referéncia a data efetiva de submissio do projeto;

* JSourcing pré-ativo e seletivo de oportunidades, através da participacdo ativa da equipa da
Portugal Ventures em eventos, sessBes de mentoring e selecio de projetos, em complemento,

ao sourcing a desenvolver pelos parceiros.
O que fol efetivamente feito?

Em 2018, a Portugal Ventures melhorou a sua politica ativa de comunicaclio, promovendo a
visibilidade e notoriedade da sua atividade junto dos principais piblicos-alvo, nomeadamente
empreendedores e parceiros de dealflow, tendo sido realizadas diversas iniciativas que contribufram
para incrementar o dealflow de projetos para Investimento por parte dos Fundos geridos pela
Sociedade — vide secgBes anteriores.

A politica de comunicagSo foi ajustada ao reposiclonamento da tese de investimento da Portugal
Ventures, nomeadamente no que se refere ao ciclo de vida das startups em que a Portugal Ventures

investe, tendo sido aprovada a assinatura do logotipo Growing Glabal.,

Em 2018, foram iniciados os trabalhos tendentes ao novo website da Portugal Ventures que constituirs
a dncora de uma presenca ativa na internet e nas redes sociais, através da constante atualizacio e
dinamizagio de conteddos, tornando-o uma forte e dindmica plataforma de interacdo com todos os

agentes do ecossistema de empreendedorismo, incluindo a didspora Portuguesa.

Qe

Retatério de Gestlo e Contas 2018 88



Rpasties

Foi também dada particular importéncia a gestdo da participaciio da Portugal Ventures em eventos
dinamizados por terceiros, nomeadamente em eventos de relevincia mundial atinentes ao
empreendedorismo, de que reveste exemplo a Web Summit ou o Venture Summit. De igual forma, fol
dada importdncia & organizagio de eventos de exclusiva responsabilidade da Portugal Ventures, como
o Investors Forum, a PV Academy e o PV Day, este ultimo um evento aberto ao ecossistema do
empreendedorismo nacional, que pretende posicionar-se como um momento de celebracio dos

sucessos, colocando também em perspectiva os casos de insucesso,

Como é sabido, a Portugal Ventures organiza anualmente o International Investors Forum com O
objetivo de apresentar as startups mais relevantes da carteira de participadas a Investidores
internacionais e nacionals que sdo seletivamente convidados para o efeito. Esta iniciativa aproxima as
startups de investidores internacionals, com a expectativa de os atrair para rondas de aumento de
capital de maior dimensdo, oferecendo ainda a oportunidade de tornar mais competitivas as suas
propostas de investimento no futuro, para além de promover Portugal como destino atrativo para o
investimento direto de Fundos internacionais em startups nacionais. Em 2018 promoveu-se a quinta
ediciio do International Investors Forum que contou com cem convidados, dos quais mals de vinte
investidores, com forte presenga de investidores internacionais (EUA, Reino Unido, Espanha, Itdlia,
Alemanha e Franga) entre os quals cumpre destacar: Caixa Capital Risc, Faraday Venture Partners,
Hardware Club, Johnson & Johnson, Blarney Ventures, Senovo, Panakés Partners, Peppermint Venture
Partners, KLSV, SevenVentures e Demeter. Considerando as caracteristicas das empresas e dos
investidores internacionals presentes, a dindmica do evento centrou-se em quatro sessbes em paralelo
para investidores, nas quais vinte e sete empresas fizeram pitch (17 tech e 10 de Life Sclences). Dos
investidores presentes na sessdo resultou uma operagdo de reforco de capital de uma das participadas
de E&M no valor de 2ZME.

4.3.18. A18, Valorizagio da Carreira e a Avaliagio de Desempenho dos Colaboradores

O que estava previsto?

N3o tendo sido encontrado na empresa um sistema integrado de gestdo e avaliagio do desempenho
dos colaboradores, assente num quadro de avaliagio e responsabilizaciio, sujeito a avallagio
permanente e atualizado a partir dos sistemas de informac8o dos servigos, a atual Equipa de Gestdo
tinha previsto o desenvolvimento de um sistema de avaliagiio e desenvolvimento de competéncias,

promovendo a qualidade, a coeréncia e a melhoria continua dos servigos prestados as participadas,

%
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assegurando em simultdneo a promogio da motivacdo profissional e desenvolvimento de
competéncias dos colaboradores. O sistema seria baseado na confrontagiio entre objetivos fixados e
resultados obtidos a trés niveis (entidade, equipa e colaborador), reconhecendo e distinguindo os
desempenhos dos colaboradores.

0 que foi efetivamente feito?

Foram concluidos os trabalhos tendentes ao desenvolvimento de um sistema de gestdo de carreiras e
de remuneragbes, prevendo-se a alteracdo de posicionamento remuneratério e atribuigdo de prémios
de desempenho, em funco dos resultados obtidos no mbito do sistema de avaliagdo que foi definido.
0 sistema de gestéo de carreiras e de remuneragBes que fol desenvolvido tem como objetivo, ndo 56
arecompensa do desempenho, mas também a evolugiio da posi¢cdo remuneratdria dos colaboradores,
designadamente daqueles que se encontram posicionados fora da banda salarial da respetiva fungdo,

alinhando-a com as praticas correntes do mercado.

4.4. Andlise Financeira das Contas

O Balango e a Demonstragio de Resultados da Portugal Ventures, bem come as respetivas Notas
explicativas, elaborados nos termos definidos no Sistema de Normalizagio Contabilistica (SNC),
adotado pela Sociedade (exceto quanto as especificidades que se prendem com a natureza da
atividade de capital de risco menclonadas no Regulamento da Comissio do Mercado de Valores
mobilidrios n® 12/2005 - Contabilidade das Sociedades e Fundos de Capital de Risco), sfo
apresentados na Parte Ill deste Relatdrio.

4.4.1. Resultados

O Resultado Liquido da atividade da Portugal Ventures no exercicio de 2018 traduziu-se no valor
negativo de 1,6 milhfes de euros, com um desvio negativo de 3,1 milhGes de euros face ao valor
orcamentado, justificado essenclalmente pela desvalorizagiio potencial ocorrida ao nivel do va lor dos
ativos que integram a carteira de capital de risco da Sociedade (2.487 mil euros provenientes do Fundo
de Capital de Risco Portugal Ventures Global 2, e em menor valor, dos Fundo de Capital de Risco
Portugal Ventures Inddstrias Criativas e Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Finicia), pela
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perda de valor na redugdo de capital das Unidades de Participacdo de um Fundo de Capital de Risco,
nio compensada pelo recebimento dos rendimentos distribuidos pelas referidas Unidades de

Participacio e pelo aumento do valor estimado de IRC.

Mo exercicio de 2018 o EBITDA apresenta o valor negativo de 675 mil euros, que compara com 0 valor
orgamentado positivo de 1.948 mil euros, variagdo justificada fundamentalmente pelos dois primeiros

efeitos referidos no parégrafo anterior.

Figura 53: Demonstragio de Resultados da Portugal Ventures em 2018 [EUR]
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O movimento ocorrido na carteira de ativos de capital de risco encontra-se referenciado na Nota 8 do

Anexo s Demonstragdes Financeiras, refletindo quer os investimentos (subscri¢io de Unidades de
Participago no capital do Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures I, Fundo constituldo no
més de janeiro de 2018, e permuta de Unidades de Participacdo de Fundos de Capital de Risco), quer
os desinvestimentos financeiros (reduciio de capital de Fundo de Capital de Risco e permuta de

Unidades de Participagio de Fundos de Capital de Risco) ocorridos ao longo do ano de 2018, quer os

g
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resultados da avaliagio da carteira de participagdes financeiras, de acordo com o definido no

Regulamento da CMVM ne 3/2015.
4.5. Rendimentos

A rlbrica de Vendas e Servigos Prestados, com o valor de 5.252 mil euros, engloba 5.064 mil euros de
comissdes de gestio dos dezassete Fundos de Capital de Risco sob gestdo da Portugal Venturesa data
de 31 de dezembro de 2018, 159 mil euros de servicos prestados As empresas por si administradas,
bem como 29 mil euros de comissBes de montagem no dmbito das operagbes de capital de risco.

Figura 54: Rendimentos da Portugal Ventures em 2018 [K EUR]
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0 aumento de valores face ao orgamento (30 mil euros) provém do maior valor das comissBes de
gestdo de dois Fundos de Capital de Risco geridos pela Sociedade, bem como do valor faturado de
prestaces de servios a uma empresa por si administrada, factos que compensaram a ndo faturagio
das comissies de montagem de operagBes de capital de risco orcamentadas para o ano de 2018.

O valor apresentado de Outros Rendimentos (2,136 mil euros) refere-se aos rendimentos recebidos

das Unidades de Participago do Critical Ventures | - FCR, ao earn-out recebido no processo de venda
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de uma participada, ao excesso de estimativa para impostos e 4 mais-valla proveniente da venda de

viaturas.

0s Juros e Rendimentos Similares Obtidos (27 mil euros) correspondem aos rendimentos provenientes
das aplicagBes financeiras, bem como aos juros provenientes da venda de participagbes com
pagamento diferido. A variagdo face ao periodo homélogo de 2017 justifica-se pela redugio verificada

na taxa de juro real dos depdsitos a prazo praticadas no mercado pelas diversas Instituighes Bancdrias.
4.6. Gastos
A Portugal Ventures continuou, no decurso do exercicio de 2018, a fazer uma gestdo eficiente e

criteriosa ao nivel dos recursos disponiveis, mantendo uma politica de contencio de gastos correntes,

que se refletiu nos valores registados nas respetivas rubricas de gastos.

Figura 55; Gastos de estrutura e de funcionamento da Portugal Ventures em 2018 [K EUR]
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Como consequéncia das referidas medidas e ndo obstante a atividade desenvolvida pela Sociedade, os
gastos de estrutura e de funcionamento propriamente ditos (fornecimentos e servicos externos e
gastos com pessoal), em 2018, refletem um desvio favordvel de 16 mil euros face ao orgamento e de
59 mil euros face ao periodo homélogo. Em junho de 2018 a Portugal Ventures procedeu a convolagéo

de seis contratos de prestagdo de servigos em contratos de trabalho por tempo indeterminado no
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ambito do PREVPAP - Programa de Regularizagiio Extraordindria dos Vinculos Precirios na
Administraciio Pdblica e no Setor Empresarial do Estado

Ao nivel dos Gastos com Pessoal, os valores refletem a nio atribuiciio de prémios de desempenho aos
colaboradores e a manutencio da reducdo das remuneragbes base dos Administradores, resultante
da aplicagio do disposto nas Lei n® 12-A/2010, de 30 de junho. Em 2018 foram aprovados o
Regulamento de Gestdo de Carreiras, que estabelece os principios de enquadramento e evolugio das
carreiras dos colaboradores, e 0 Modelo de Gest3o de Desempenho, que assegura e potencia a
monitoriza¢do, desenvolvimento e reconhecimento do desempenho dos colaboradores, sistemas que
tém como objetivo promover a qualidade , a coeréncia e a melhoria continua dos servigos prestados
as participadas, assegurando em simultineo a promogdo da motivagio profissional e desenvolvimento

de competéncias dos colaboradores.

Ao nivel do Fornecimentos e Servicos Externos, o desvio favordvel (16 mil euros) é justificado
essencialmente pela diminuigo do valor registado nas rubricas de despesas de representaciio, bem

comae das deslocacBes e estadas.

A rubrica Outros Gastos (2.422 mil euros) regista a perda de valor proveniente da reducdo de capital
de um dos Fundos de Capital de Risco em que a Sociedade detém participacdo e contempla ainda um
gasto de cardter excecional referente & anulaciio de uma fatura emitida a Associacdo Startup Portugal
= Associaglo Portuguesa para a Promocio do Em preendedorismo - SPAPPE, situacio esta
devidamente sustentada em andlise custo-beneficio e de despacho favordvel do Senhor Ministro da
Economia. Esta rubrica revela ainda os valores dos impostos, das taxas da CMVM da Sociedade, das
quotizagdes, da comisséo do banco depositdrio de um dos Fundos de Capital de Risco e das diferencas
de cambio desfavordvel.

O resultado liquido negativo das avaliagbes da carteira de ativos de capital de risco efetuadas a 30 de
Junho e 31 de dezembro de 2018, no valor global de 2.256 mil euros, foi registado nas contas definidas
no normativo do Sistema de Normalizagéio Contabilistica e no Regulamento da CMVM ne 3/2015, para
o qual contribuiu a significativa desvalorizacio potencial das Unidades de Participacio detidas no
capital de trés Fundos de Capital de Risco, que néio foram compensadas pelos ganhos potenciais
verificados no capital detido pela Sociedade em outros Fundos de Capital de Risco,

Y4
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4.7. Balango
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Figura 56: Estrutura de balango da Portugal Ventures em 31 de dezembro de 2018 [K EUR]
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Em 31 de dezembro de 2018, o total do ativo da Portugal Ventures ascendia a 50,7 milhGes de euros,

sendo financlado em 90% por Capitais Proprios.

Quando se analisa a decompaosigdo do Ativo:

55% corresponde & carteira de investimentos financeiros, que inclui o valor das Unidades de
Participaciio do Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Global 2, Fundo de Capital de
Risco Portugal Ventures Finicia, Fundo de Capital de Risco portugal ventures ACT EC Il, Fundo
de Capital de Risco Azores Ventures, Fundo de Capital de Risco portugal Ventures Industrias

Criativas, Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Early Stage, Fundo de Capital de Risco
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Portugal Ventures Universitas,Fundo de Capital de Risco portugal Ventures Biocant, Fundo de
Capital de Risco Portugal Ventures GPI, Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures
Internacionalizagdo, Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures |, Fundo de Capital de
Risco Portugal Global Ventures Il e do Critical Ventures | - FCR;

Il.  37% a Depdsitos e Aplicagbes Financeiras de elevada liquidez;

ll. 6% a Clientes e Outras Dividas a Receber;
IV. 2% a Ativos Fixos Tangivels e Intangiveis;

A Portugal Ventures aplica a sua liguidez adotando uma politica conservadora, em aplicagfies de
rendimento fixo e capital garantido, privilegiando operacfies de curto prazo e baixo risco, contribuindo
assim para a preservagio do valor investido pelos acionistas. Os Depdsitos e AplicacBes Financeiras
registavam o montante de 19 milhfies de euros a 31 de dezembro de 2018, representando um
acréscimo de 2,1 milhGes de euros face a 2017, justificado pelo recebimento das comissées de gestio
provenientes dos Fundos de Capital de Risco, bem como dos dividendos distribuldos pelo Fundo
Critical Ventures | - FCR.

Em 30 de junho e 31 de dezembro de 2018, a Sociedade procedeu & avaliagiio da sua carteira de
participacBes de ativos de capital de risco, de acordo com o regulamento interno de avaliaciio,
registando-se o respetivo impacto da avaliagiio na contabilidade nas contas definidas no normativo do
Sistema de NormalizagSo Contabilistica.

A ribrica de Clientes regista o valor de 1,5 milhdes de euros, dos guais 97% respeitam ao valor das

comissBes de gestdo faturadas pela Sociedade, na sua qualidade de sociedade gestora.
Passivo

O Passivo da Portugal Ventures ascende a 5,1 milhes de euros, correspondendo 99,5% ao valor das
dividas a terceiros e 0,5% ao montante de passivos por impostos diferidos. O aumento do valor
apresentado no Passivo (4,2 milhBes de euros em 2017), é justificado pelo acréscimo verificado ao
nivel da rubrica de Outras Dividas a Pagar (4,1 milhBes de euros correspondente ao valor do capital
subscrito e ainda ndo realizado pela Sociedade no Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures
Il, Fundo constitufdo em janeiro de 2018).
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Capitais Préprios

No final do exercicio de 2018, a Portugal Ventures apresenta capitais préprios no valor de 45,7 milhdes

de euros, representando 113% do valor do capital subscrito e realizado (40,4 ME).

Figura 57; Evolugdo dos Capitais Proprios da Portugal Ventures 2012 - 2018 [K EUR]
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5. Proposta de Aplicagio dos Resultados

Mos termos da Lei, o Conselho de Administracdo Executivo propde que o Resultado Liquido negativo
apurado no exercicio de 2018, no valor de 1.632.755,26 euros {um milhdo, seiscentos e trinta e dois
mil, setecentos e cinquenta e cinco euros e vinte e seis céntimos) seja transferido para Resultados

Transitados.

Sendo aprovada esta proposta, os Capitais Préprios passardo a apresentar os seguintes valores:

Capital Social 40 412 650,00 €
Reservas Legais 1060073,46 €
Outras Reservas 1468 166,81 €
Resultados Transitados 262984861 €
Excedentes de Revalorizagio 108 426,07 €
Total 45 679 164,95 €
Relatdrio de Gestio & Conias 2018 98
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6. Factos Subsequentes

0 Conselho de Administragiio Executivo declara que, a data do encerramento das contas, a Sociedade

ndo tem dividas em mora & Seguranga Social, ao Estado e a Outros Entes Pablicos.

As demonstragdies financeiras foram emitidas em 22 de marco de 2019.

Nio ocorreram quaisquer factos posteriores a 31 de dezembro de 2018 que afetem a interpretagdo e

a apresentagio das demonstragBes fina nceiras do exercicio de 2018.
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7. Perspetivas para 2019

A estratégia 2018-2019 que se apresentou inicialmente no Plano de Atividades e Orgamento para o
ano de 2018 fol objeto de uma calendarizacio especifica e de um sistema de monitorizagio e de
reporte. Para os efeitos do Relatério de Atividades e Contas 2018, atualiza-se esse sistema nos termas

da tabela seguinte.

Figura 58 - Indicadores e Métricas Operacionais para 2019
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No que toca aos objetivos tracados e métricas efetivamente atingidas, afigura-se pertinente dar nota
do seguinte:

*  Nido obstante o esforgo no lancamento das novas calls, que resultou num elevado nimero de
candidaturas, tal como evidenciado em secglo anterior, o nimero de investimentos ficou
aquem do objetivo previsto (sem prejuizo de a 31 de dezembro de 2018 estar ainda em andlise
um elevado nimero de projetos, passiveis de investimento Jd no 12 semestre de 2019). O
nlmero médio de dias para andlise, maior do que o objetivo estabelecido, bem como o
nimero de candidaturas recebidas, também maior que o objetivo estabelecido, terd

54
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justificado este desvio. Face a esta situagdo, a Equipa de Gestio tem vindo a reforgar, como J4
fol indicado, as equipas de investimento, mobilizando recursos humanos de backoffice para
frontoffice, optimizando, em paralelo, os procedimentos relativos ao processo de

investimento (para além dos relativos ao acompanhamento);

Um dos malores desafios para o triénio 2018-2020 passa pelo reforgo da liquidez disponivel
para investimento, de modo a satisfazer as necessidades de investimento em novas startups,
e manter a capacidade de investimentos de follow-ons e de acompanhamento de Series A das
empresas atualmente investidas. A atual Equipa de Gestiio continua empenhada emn atingir
este desiderato, cumprindo-se as métricas esta belecidas neste &mbito, nos termos da

estratégia melhor descrita na secgdo 4.3.9e secgdo 4.3,12.

Finalmente, & no que toca A determinacdo do justo valor de cada ativo, foiiniciado um trabalho
de diagnédstico das medidas que visem a melhoria do sistema de gestdo de risco, observando
as obrigagbes regulamentares, diagndstico que ajudard & andlise e aprovagdo das
recomendacBes apresentadas nessa sede, que resultario na preparagio do Manual de
Procedimentos de Gestio de Riscos da Portugal Ventures. Entende-se que este exercicio
ajudard a melhorar a metodologia de avaliagio apropriada, incorporando o maximo de
informagio disponivel acerca de todos os fatores que afetam materialmente o justo valor do
investimento. Este trabalho foi j4 iniciado, esperando-se que seja concluido em 2019,
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8. Outra Informacio Relevante

Nnties

Participacio de Membros dos Orgdios de Administragiio e de Fiscalizacio no Capital da Socledade a

31 de dezembro de 2018

As pessoas singulares designadas para exercerem o cargo nos Orgéos Sociais da Portugal Ventures nio

detém qualquer participagio no capital social da Portugal Ventures. A composicio aclonista da

Sociedade estd discriminada no ponto 1.3 deste Relatério.

Lista dos titulares de participages qualificadas

Os titulares que detém participacéies qualificadas no capital social da Portugal Ventures sdo como

segue:
Figura 59: Principais acionistas da Portugal Ventures
IAPMEI -Apéncla para a Competitividade e Inovacla, I.P, 3.069.094 797 37,97
AICEP, EP.E. 1.568.648 19,41 19,41
Direglo Geral do Tesouro & Finangas 834,962 10,33 10,33
Total Imputdvel 5472704 67,71 67,71
Relatdria de Gestio e Contas 2018
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9, Agradecimentos

Expressamos o nosso agradecimento e reconhecimento a todos os membros dos Orglos Soclais que

cessaram fungBes na Assembleia Geral de 19 de abril de 2018.

Um agradecimento &s entidades e membros que integram o Conselho Geral e de Supervisdo e a Mesa

da Assemblela Geral da Socledade, pela relevante e indispensével colaboragdio prestada.

Ao Revisor Oficial de Contas e aos Auditores é também devido o reconhecimento pela cooperagiio
evidenciada ao longo do periodo.

A todos os Acionistas queremos deixar aqui bem expresso o nosso reconhecimento pela dedicagio e
confianga sempre demanstradas, o que constituiu um forte incentivo para desenvolvermos a nossa

atividade de forma segura e de acordo com as expectativas.
Finalmente, cumpre-nos registar com elevado aprego a competéncia e dedicagio demonstradas por

todos os Colaboradores da Portugal Ventures, decisivo para assegurar a concretizagdo dos objetivos
da Sociedade.

Porto, 22 de margo de 2019
0 Conselho de Administragdo Executivo

[)_M\-")L qi,i.;b)eﬂl‘a-yr#

Rita Baptista Marques Rui Ferreira Pedro Melo Breyner
(Presidente) (Vice-Presidente) (Vogal)

0
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PARTE Il - Demonstracbes Financeiras

1.

Relatério de Gesto e Contas 2018

Balango em 31 de dezembro de 2018

NPeiEres

Unidade: Euros

ATIVO
Athvos flxos tangiveds ] 893 301 959 906
Atives Intangheeis 7 75 G669 B2 934
Participagiies financelras {outros métodas) B 8033 1T 73837
Ouitros investhmentos lnancsiros 9 76
AﬂmEgmd}!m 32 i1 26
Subitot 29023 28788 178
Cllentes 1 14583 11821
Adiantamentos & farmecedares i 1
Estadho & outros entes pdblicas 12 26 776 957
Qutros créditos s receber 13 1169437 1318 346
Diferimentos 14 H3 54 A2 673
Calxa & depdsitos banedrios 5e15 18 978 16 B37 07
Sabitol 21 716 272 19 381
Total do & 50 740 162 48 165 61
Priprio & Pasihva
Capital subserito 16 40412 40412
Reservas legals 17 1 060 073 Q8T T
Outras reservas 17 1 468 167 14681
Resultados transitados 17 A 262 604 2884 387
Excedentes de revalorizacio 18 108 42 112 003
mnﬁ 47311 45 B4
Resultado liguido do periodo 34 -1 632 755 1446
Total do capital prdprio] 45 679 165 47 311
PASSIVO
Passivas por mpostos diferidos 32 72 27 B2
Outras dividas a pajar 0 8812 BBl
Subtotal 36100 36 635
Fornecedones 19 160 126 783
Estado e outros entes publicos 12 3954 303 134
Outras dividas a pagar 20 4 468 807 351 13
Subtotal 5024 897 821 061
Total do 5060 B57 697
TMMIIﬁﬂu_duﬁ 50 740 8169 617
O Contabllista Certificado O Conselho de Adminkstragio

"‘1.':"-.-"" ':-'\1-‘{:'. 'l'l\.!w-l-‘h'."_i-'t_ﬂ' '-'.('_:'J.'-'] = '.,k-\

Dr.? Siivia Maniuela Sousa Morelrs Soquelra da Elhl-_l

Linss L

Dr, Rul Pedro Soares Ferrelra

Vice - Presidente

j o {Lﬂ,. b
Dr. Pedro Marla Pereira de Mela Breyner
Viagal
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2. Demonstraco dos resultados por naturezas em 31 de dezembro de 2018

Wendas e servigos prestados

Forneclmentos @ gervigod externos

Gastos com o pessoal

Imparidade de dividas a receber (perdas/reversies)
AumentosfreducBes de justo valor

Dutros rendimentos

Outros gastos

astos/reverses de depreciagio e de amoriizacio

uros & rendimentos similares obtidos

Impasto sobre rendimento do periodo

0 Contabilista Certificado

| (]

T i R Tl e e e Ty R

Or.A Silvia Manuela Sousa Morelra Soqueira da Slkva

Relatdric de Gestdo e Contas 2018

Unidade: Euros

1 5251 B16 5 216 B4
FE | -1 068 01 <1335

4 -2 369 20 <2170 44
s 52 337 &1 dd4
n -2 255 18 70 861
L] 2136 465 258 425
FL ] =2 422 305 65 B3G

0 Conselho de Adminlstragio

Presidente

8B 5 L

Dr. Rul Pedro Soares Ferreira
Vice - Presidente

WJ.--JL/:Q’- L)

Dr. Pedro Maria Pereira de Breyner
Viogal
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3. Demonstragiio de Fluxos de Caixa em 31 de dezembro de 2018

Unidade: Euros

Recebimentos de chentes 5.046.2 5.272.239
Pagamientas a fornecedores -1.173.628 -1A52.67%
Pagamentos a0 pessoal -2.142.383 -3048.834]
Calxa gerads pelas operagBes] 1.730.361 177073
Fagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento vsl?jgl 40,660
Outroes recebimentos/pagamentos :&5‘ -75.101

Fluxos de caixa das athvidades operachonais (1)}

Pagamentos respeliantes a:

Ativos flnos tangheis

Ativas intangivels

Imvestimentos financeiros
Receblmentos provenientes de:
Atlwos fixos tangivels
Investimentos financelros
Juras & rendimentos simillares
Dividendos

Fluxos de caixa das atividades de investimento [2)
Recebimentos provenientes de:

Pagamentos respeitantes a:
0

Fluxos de caixa das atividades de financlamento [3* of
VarlagSo de calxa e seus equivalentes [1+ 2 + 3) 2,140,824
Efeitos das diferengas de cimbio i
Calxa e seus equivalentes no Inido do periado 5als 16.837.075

Calxa o seus equivalentes no fim do perlodo 5215 18.978.018

O Contabilista Certificado O Conselho de Adminlstragio

AR S e Gt &ﬁémw

Dr.¥ Siivia Manuela Sousa Morelra Soqueira da Silva Engd. Rita Baptista Marques

Presidente
Dr. Aul Pedro Soares Ferreira
Vice - Presidente

T ) s EH“{"’”

Dr. Pedro Marla Perelra de Melo Breyner
Vogal
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4. Demonstragio das Alteragbes no Capital Préprio
Unidade: Euros
Pesiia am 08 da Jarscira de 2917 ik e waizmn war i ) w887 [T 15 678 EFIT [T
Aleraples e pailada
4 durinagBe de AT " anz e
e diarides ekl TS e
[ P 1 L am 3113838
1 ET T EE] Bilasie
Pasatads Haskda da prkoda 1 L4 eme [T
Auwabasda Innagral A=1s1| ANvIeIe 1T
" | - -
Poslghs g M da deanrabra da 207 Setanied i, iFe i8S Aa3EEE 41 T Tau &7 1088 881 Tiem | ieewe | araime |
Poiighsarm 0 du Jasebsn da 11 W wren|  Baiee WaTgaA | dasa el 1984 18T Tidean T | i |
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5. ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DO EXERCICIO DE 2018
1. IDENTIFICACAO DA ENTIDADE E PERIODO DE RELATO

A PORTUGAL CAPITAL VENTURES - Sociedade de Capital de Risco, SA, (doravante designada por
Portugal Ventures), anteriormente denominada InovCapital, foi constituida em 7 de julho de 1989 ao
abrigo do Decreto-Lei n2 17/86, de 5 de fevereiro e tem a sua sede na Av. Dr, Antunes Guimares, 103,

Porto.

Em 27 de junho de 2012 foi registada a fusfo por incorporagdio das socledades AICEP Capital Global,
SCR, SA e Turismo Capital, SCR, SA na Portugal Ventures. Esta fusdo ocorreu no dmbito da
reorganizagdo e reestruturagio do setor de capital de risco piblico definida na Resolugio do Conselho
de Ministros RCM 50/2011 e retroagiu os seus efeitos contabilisticos e fiscais a 1 de janeiro de 2012,

A fusdo tomou por base de referéncia os balangos das trés sociedades envolvidas reportados a data
de 31 de dezembro de 2011 aprovados nas respetivas assembleias Berals, tendo o apuramento dos
termos de troca incorporado j4 a reduciio do capital da AICEP Capital Global em 18 milhSes de euros
ocorrida por deliberaciio da respetiva assemblela geral de 7 de maio de 2012,

Todos os elementos patrimoniais ativos e passivos objeto de transmissdo por fusdo foram inscritos,
para efeitos fiscais, na contabilidade da Portugal Ventures com os mesmos valores que tinham na
contabilidade das sociedades incorporadas e considerando os efeitos nos capitais proprios das
deliberagbes das assembleias gerais ocorridas em 2012.

Na sequéncia, foram emitidas 2.582.530 acles, de valor nominal de cinco euros, cada uma,
correspondendo a um aumento do capital da Sociedade no valor de 12.912.650 euros, tendo sido
fixado o capital social subscrito e realizado da Portugal Ventures em 40.412.650 euros, representado
por 8.082.530 agBes, do valor nominal de 5 euros cada uma, encontrando-se a respetiva distribuigio
apresentada na Nota 15,

A Portugal Ventures assegurou os respetivos direitos e obrigacBes das anteriores sociedades, incluindo
a gestdo dos Fundos de Capital de Risco.

de 18 ﬁ.&
&



R?Erlll:%g['aés

A Sociedade tem por objeto apolar e promover a criagio e o desenvolvimento de empresas, através
da participacio tempordria no respetivo capital social, e o exercicio de todas as demais atividades

permitidas por lei s sociedades de capital de risco.

A data de 31 de dezembro de 2018, para além de uma carteira prépria de investimentos em Unidades
de Participagio de Fundos de Capital de Risco, a Sociedade geria dezassete fundos a seguir

discriminados:

1) Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Valor 2

2) Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Finicia

3) Fundo de Capital de Risco FAl Portugal Ventures Energias

4) Fundo de Capital de Risco Azores Ventures

5) Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Industrias Criativas

6) Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Early Stage

7) Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Acelerador de Comercializagdo de Tecnologia Il
8) Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Biocant

9) Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Universitas

10) Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Global 2

11) Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Grandes Projetos de Investimentos
12) Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Internacionalizagio

13) Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Turismo

14) Turismo Inovagio - Fundo de Capital de Risco

15) Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures |

16) Fundo de Capital de Risco Turismo Crescimento

17) Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures ||

Abreviadamente designados, respetivamente, por:

* “FCR Portugal Ventures Valor 2"

e “FCR Portugal Ventures Finicia”

¢ "FCR Portugal Ventures Energlas”

* “FCR Portugal Ventures Azores”

» “FCR Portugal Ventures Industrias Criativas”

T8
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* "FCR Portugal Ventures Early Stage”
» “FCR Portugal Ventures ACTEC II"

* “FCR Portugal Ventures Biocant”

e “FCR Portugal Ventures Universitas”
* "FCR Portugal Ventures Global 2*

* “FCR Portugal Ventures GPI"

= "FCR Portugal Ventures Internacionalizagio”
* “FCR Portugal Ventures Turismo”

* “Turismo Inovagio — FCR”

* “FCR Portugal Global Ventures I

* “FCR Crescimento”

* “FCR Portugal Global Ventures |1

A Portugal Ventures participa no capital dos Fundos citados em 2), 4), 5), 6), 7), 8), 9), 10), 11), 12), 15)
e 17) (Nota B.2.).

As demonstracBes financeiras da Portugal Ventures foram aprovadas para emissio em Conselho de
Administracio da Sociedade realizado em 22 de margo de 2019 e encontram-se disponiveis para
consulta na sua sede. E opinifio do Conselho de Administragio Executivo que as mesmas refletem de
forma fidedigna as operacdes da Sociedade, bem como a sua posiclio e performance financeira e fluxos

de calxa,

2. REFERENCIAL CONTABILISTICO DE PREPARAGAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

2.1. Bases de Preparagdo

As demonstragBes financeiras da Portugal Ventures relativas ao exercicio de 2018 estio em
conformidade com todas as normas que integram o Sistema de Normalizagdo Contabilistica (SNC), com
as especificidades previstas no Regulamento da Comissdo de Mercado de Valores Mobilidrios (CMVI)
ne 12/2005 de 9 de dezembro e do Regulamento n? 3/2015, publicado em Didrio da Republica de

novembro de 2015,

1%
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Deve entender-se como fazendo parte das normas do SNC o Decreto-Lei n® 158/2009 de 13 de julho,
a estrutura conceptual do SNC (Aviso n2 8254/2015), os Modelos de Demonstragdes Financeiras
(Portaria n2 220/2015), o Cédigo de Contas (Portarla n® 218/2015), as Normas Contabilisticas e de
Relato Financeiro (NCRF) (Aviso n? 8256/2015) e as Normas Interpretativas (Aviso n? 82 58/2015 de 29
de julho).

O Regulamento da CMVM n® 12/2005 supramencionado, define para modelo de organizagdo da
contabilidade das Sociedades de Capital de Risco e dos Fundos de Capital de Tisco, o Plano Dficial de
Contabilidade o qual foi revogado, a partir de 1 de janeiro de 2010, pelo Decreto-Lei n.2 158/2009, de

13 de Julho, passando-se a utilizar o SNC com as especificidades previstas no referido regulamento.

Com a publicagiio do Regulamento da CMVM n? 3/2015, & efetuada a revisdo das regras de avaliagio
de ativos de capital de risco, passando a inclulr o uso de metodologlas internacionalmente
reconhecidas, nomeadamente aquelas promovidas pela Invest Europe (ex-Eurapean Private E quity and
Venture Capital Association - EVCA).

Sempre que o SNC niio responda a aspetos particulares de transagfes ou situagBes, sdo aplicadas
supletivamente e pela ordem indicada, as Normas Internacionais de Contabilidade, adotadas ao abrigo
do Regulamento (CE) n.2 1606/2002, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho, as Normas

Internacionais de Contabllidade (1AS) e Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS), emitidas

pelo IASB, e respetivas interpretagies SIC-IFRIC.
2.2. Derrogacio das disposigbes do SNC

Nio existiram, no decorrer do exerciclo de 2018 quaisquer casos excecionais que implicassem

diretamente a derrogagiio de qualquer disposigio prevista pelo SNC.
2.3. Comparabilidade das contas das demonstragbes financeiras

Os elementos constantes nas presentes demonstragbes financeiras no ano de 2018, sdo comparavels

com as do exercicio anterior.
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3. ADOCAO PELA PRIMEIRA VEZ DAS NCRF

A Sociedade adotou as Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro ("NCRF") pela primeira vez em
2010, aplicando, para o efeito, a NCRF 3 — Adogéio pela Primeira Vez das Normas Contabilisticas e de
Relato Financeiro (NCRF). As NCRF foram aplicadas retrospetivamente para todos os perfodos
apresentados. A data de transiciio ¢ 1 de janeiro de 2009, e a Sociedade preparou o seu balango de
abertura a essa data, considerando as IsengBes e exclusBes a outras normas existentes, permitidas

pela NCRF 3.

4. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS
4.1, Conversio Cambial

4.1.1. Moeda funcional e de apresentagio

As demonstragies financeiras da Portugal Ventures e respetivas notas deste anexo sdo representadas

em euros, salvo indicacio em contrdrio.
4.1.2. Transagbes e saldos

As transagbes em moedas diferentes do euro sdo convertidas na moeda funcional utilizando as taxas
de cdmbio a data das transacBes. Os ganhos ou perdas cambiais resultantes do pagamento [
recebimento das transages bem como da conversio pela taxa de cdmbio 2 data do balango, dos ativos
e dos passivos monetdrios denominados em moeda estrangeira, sio reconhecidos na demonstragio
dos resultados, na rubrica de custos de financiamento, se relacionadas com em préstimos ou em outros

ganhos ou perdas operacionals, para todos os outros saldos / transacbes.
4.2, Ativos Fixos Tangiveis

Os ativos fixos tangiveis adquiridos até 1 de janeiro de 2009 (data de transigio para o SNC) encontram-

se registados ao custo considerado, que corresponde ao seu custo de aguisicio (ou custo de aquisicdo
e,
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reavaliado, com base nos diplomas legais ou em indices de precos nos termos da legislagdo em vigor

deduzidos das correspondentes depreciagbes acumuladas).

Os ativos tangiveis encontram-se valorizados ao custo deduzido das depreciagbes acumuladas. Este
custo Inclui o custo estimado & data de transigio para o SNC, e os custos de aquisigdo para ativos

obtidos apds essa data.

0 custo de aquisiciio Inclui o prego de compra do ativo, as despesas diretamente imputdveis & sua
aquisicdo e os encargos suportados com a preparagdo do ativo para que se enco ntre na sua condigdo

de utilizagio.

0Os custos subsequentes incorridos com renovagdes e grandes reparacbes, que fagam aumentar a vida
dtil, ou a capacidade produtiva dos ativos sdo reconhecidos no custo do ativo ou reconhecidos como
um ativo separado, conforme apropriado, apenas quando for provavel que os beneficios econdmicos
futuros que Ihe estdo associados fluam para a entidade e quando o custo poder ser mensurado com

fiabilidade; a quantia escriturada da parte substituida é desreconhecida do Balanco.

Os encargos com reparagio e conservagio que ndo aumentem a vida Gtil dos ativos nem resultem em
melhorlas significativas nos elementos dos ativos fixos tangivels sdo registadas como gasto do periodo

em que foram incorridos.

As depreciaces e as amortizagBes so calculadas por duodécimos, com base no método das quotas

constantes.

As taxas de amortizagdo utlizadas sfo as mdximas fiscalmente aceites como gasto, as quais ndo diferem
da vida dtil estimada dos ativos. As vidas ltels estimadas para os ativos fixos tangiveis mais

significativos sio conforme se segue:
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Terrenos ndo amortizados
Edificios e outras construgBes (Incluindo grandes reparagbes e beneficiagies) 8as50
Obras em edificlos alheios 5
Equipamento de trans porte [
Equipamento administrativa 3al2
Outros ativos fixos tangivels S5a7

As vidas dtels dos ativos sfo revistas em cada data de relato financeiro, para que as depreciacties
praticadas estejam em conformidade com os padrées de consumo dos ativos. Alte ragBes as vidas dteis

sdo tratadas como uma alteragio de estimativa contabilistica e sio aplicadas prospectivamente,

Sempre que existam indicios de perda de valor dos ativos fixos tangiveis, s8o efetuados testes de
imparidade, de forma a estimar o valor recuperdvel do ativo, e quando necessdrio registar uma perda
por imparidade. O valor recuperdvel é determinado como o mais elevado entre o preco de venda
liquido e o valor de uso do ativo, sendo este Gltimo calculado com base no valor atual dos fluxos de
caixa futuros estimados, decorrentes do uso continuado e da alienacio do ativo no fim da sua vida atil.

As mais ou menos valias resultantes da alienagio ou abate do ativo fixo tanglivel sdo determinadas
como a diferenca entre o preco de venda e o valor liquido contabilistico na data de alienacdo ou abate,
sendo registadas na demonstragiio dos resultados nas rubricas "Outros rendimentos” ou “Outros
gastos”,

Os ativos fixos tangiveis em curso referem-se a ativos em fase de construciio, encontrando-se
registados ao custo de aquisicio deduzido de eventuais perdas de imparidade. Estes ativos sio
depreciados a partir do momento em que estdo disponiveis para uso e nas condi¢@ies necessdrias para
operar de acordo com o pretendido pelo érgdo de gesto.

4.3, Ativos Intangivels
Os ativos intangiveis sdo constituidos por software. Estes ativos sio amortizados por duodécimos,
segundo o método das quotas constantes de acordo com a vida Gtil esperada e as taxas mdximas

permitidas por lel. As vidas (teis estimadas para os ativos fixos intangiveis mais significativos sdo

conforme se segue:
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Programas de computadores

Os ativos intangiveis adquiridos separadamente refletem, em geral os beneficios econdmicos futuros

esperados e compreendem:

» Prego de compra, incluindo custos com direitos intelectuais e os impostos sobre as compras
ndo reembolsévels, apds deducdo dos descontos comerciais e abatimentos e

« Qualquer custo diretamente atribufvel & preparagdo do ativo, para o seu uso pretendido.

A Portugal Ventures valoriza os seus ativos intangiveis, apos o reconhecimento inicial, pelo Modelo do
Custo, conforme definido pela NCRF 6 — Ativos Intangiveis, que define que um ativo intangivel deve
ser escriturado pelo seu custo deduzido da amortizagio acumulada e quaisquer perdas por imparidade

acumuladas.

Os ativos intangivels com vida Gtil definida sdo amortizados numa base sistemética a partir da data em

que se encontram disponiveis para uso, durante a vida Gtil estimada.

4.4. Participagbes Financelras

A carteira de ativos de capital de risco que integram o patriménio da Portugal Ventures em 31 de
dezembro de 2018 encontra-se valorizada conforme o regime previsto no Regulamento da CMVM

n®3/2015, e compreende:

e Outros investimentos financeiros — Unidades de participagio de Fundos de Capital de Risco

A rubrica “ParticipagBes financeiras — outros métodos” inclul as Unidades de Participacdo detidas em
Fundos de Capital de Risco geridos pela Portugal Ventures.

T3
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A metodologia de avaliacio aplicada teve em consideragdo, além do estabelecido no referido

Regulamento da CMVM, as melhores préticas internacionais seguidas no setor e baseia-se nas
recomendagies da Invest Europe, de acordo com as International Private Equity and Venture Capital

(IPEV) Valuation Guidelines, nomeadamente:

* Avalorizagiio de cada investimento de capital de risco é efetuada em cada data de reporte

com periodicidade minima semestral,
* Aobservagio de consisténcia nas metodologias e critérios usados no processo de avaliagio,
* Aobservaciio de coeréncia na avaliagio de ativos com caracterfsticas semelhantes.
* Adeterminagio do justo valor de cada ativo na data de reporte,

* Aselegdo da metodologia de avaliagio apropriada e que incorpora o méximo de informagdo
disponivel acerca de todos os fatores que afetam materialmente o Justo wvalor do

investimento.

Para o efeito foi elaborado um regulamento interno de avaliagiio, remetido 4 CMVM, que explicita as
metodologias e os critérios de avaliagiio aplicadas na avaliaciio do patrimdnio sob gestdio da Portugal
Ventures e dos quais resulta o reconhecimento nfio sé das menos-valias potenciais como também das

mais-valias potenciais.

E efetuada ainda a avaliacio auténoma e respetivo reconhecimento patrimonial dos acordos de
aquisicio ou de alienaglio a prazo existentes, associados a participacBes societérias. O regulamento

interno de avaliagio incorpora as seguintes regras gerais abaixo mencionadas:

I Avaliagdo de ativos nSo negociados em mercado organizado:

a.  Nos primeiros doze meses desde o momento de aquisigio serd utilizado o critério do Valor de
Aquisicdo, salvo se tiver ocorrido algum evento que provoque a alteracdo dos factos e
clrcunstancias que determinaram a realizagio do investimento, caso em que deverd ser

adotado qualquer um dos restantes critérios do Método do Justo Valor.

5%
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b. Sioobjeto de avaliagiio todas as participagbes socials (ou de ativos equipardvels) detidas pelo
Fundo, hd mais de doze meses, s quais é aplicado o Método do Justo Valor. A escolha dos

critérios abaixo identificados depende da fase de investimento em que se encontra o projeto:

s Fluxos de caixa descontados (cash flows libertos descontados) — O valor do ativo consiste
no somatdrio dos fluxos de calxa futuros gerados na sua vida atil, atualizados ao valor
presente por uma taxa de desconto compativel com o nivel de risco inerente (a uma taxa

de custo médio ponderado do capital).

« Miiltiplos de sociedades comparéveis em termos de setor, dimensdo e rendibilidade — Esta
metodologia corresponde a aplicagio de um miltiplo de Vendas, EBITDA ou Resultado
Liquido sobre o respetivo indicador do negdcio alvo de avaliagio. Inclui-se agui a
metodologia utilizada na avaliagio de investimentos de venture capital em fase seed
(multiplos de salda).

e Transagbes materialmente relevantes, efetuadas por entidades independentes nos

tltimos doze meses face & data de avaliagio.

« Ultimo valor patrimonial divulgado pela entidade responsavel pela gestio quanto a
participagbes em Fundos de Capital de Risco.

* Outros internacionalmente reconhecidos.

Avaliagiio de ativos negociados em mercado regulamentado:

A avaliagiio dos instrumentos financeiros negociados em mercado orga nizado é realizada de acordo
com o disposto no n.2 2 do artigo 302 e 312 do Regulamento da CMVM n.2 2/2015. Assim, a
avaliagio de instrumentos financeiros negociados em mercado regulamentado terd por base o

tltimo prego verificado no momentao de referéncia.

Mo caso dos precos praticados em mercado regulamentado ndo serem considerados
representativos, mediante autorizagio da CMVM, sio aplicados os pregos resu Itantes da aplicagio

dos seguintes critérios:

1. Adogdo de critérios que tenham por base o valor das ofertas de compra firmes ou, na
impossibilidade da sua obtengiio, o valor médio das ofertas de compra difundidas através de
entidades especializadas.

V&
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2. Naimpossibilidade de aplicacdo da regra referida no nimero anterior, a entidade responsdvel
pela gestdo recorre a modelos de avaliacio independentes, utilizados e reconhecidos nos
mercados financeiros, assegurando-se que os pressupostos utilizados na avaliacio tém

aderéncia a valores de mercado,

A falta de representatividade do prego e das transacfes efetuadas em mercado regulamentado é
estabelecida caso (a) o free float da empresa seja inferior a 15% ou (b) a empresa apresente

capitals proprios negativos,

Os instrumentos financeiros negoclados em mercado regulamentado que ndo sejam
transacionados nos 15 dias que antecedem a respetiva avaliacio sio equiparados a instrumentos

financeiros ndo negociados em mercado regulamentado.
. Avaliagio dos contratos associados

Mos casos em que exista disposicio contratual para a determinagdo do prego de venda da
participagdio, procede-se & sua avallagio reportada ao momento da avaliacdo da carteira. Existindo
mais do que um método para a sua determinagio, adota-se o valor identificado como o minimao

aplicével, ou, ndio existindo esse minimo, aquele fue se revela o mais prudente.

0 valor do acordo, assim determinado, corresponde ao valor mdximo pelo qual o ativo em causa é
reconhecido patrimonlalmente e que corresponderd ao valor final de avaliagdo do ativo detido pelo

Fundo.
IV.  Os créditos e outros instrumentos com natureza de divida:

Mo que concerne aos créditos e outros instrumentos com natureza de divida de capital de risco,
enquadrdveis na NCRF 27 - Instrumentos Financeiros, optamos por respeitar o modelo de
contabilizagio inerente ao conceito de perdas por imparidade, mais precisamente do que decorre do
custo amortizado (al. a), do pardgrafo 27 da NCRF 27), aplicando-se em consequéncia as rubricas 65 e
76, pela contabilizago das perdas por imparidade e das suas reversées. Assim:

a. 5do avallados segundo a metodologia dos fluxos de caixa descontados (cash flows libertos
descontados), tendo em consideraclio (i) as condigfes de reembolso e remuneracio dos
contratos associados e (li) a taxa de juro de mercado e o risco de crédito do mutudrio vigente

a data da avaliacfio.
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sio analisadas as situacBes excecionals onde o valor de aquisigio & ajustado de acordo com
uma matriz construlda com base no histérico de recuperagdo de créditos, considerando

expetativas de realizagio e quantias de incobrdvelis.

V. Parimetros utilizados na avaliagiio de justo valor dos ativos:

Conforme disposto no Regulamento de Avaliagio da Portugal Ventures sio assumidos pressupostos

de evoluciio da atividade das empresas participadas, bem como sdo aplicados pardmetros

fundamentais para a determinagio do Justo Valor dos ativos, parimetros esses fixados no inicio do

processo de avaliagio em cada semestre e entre o5 quals identificamos os seguintes:
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Taxa de juro sem risco - mediana dos dlitimos seis meses, desde a dltima avaliacao, das Yields
com maturidade a dez anos, de obrigagSes dos palses membros da zona Euro com rating AAA,

obtida através da base de dados do Banco Central Europeu;

Prémio de risco de mercado — com base num Intervalo resultante da média dos dltimos 6
meses, desde a dltima avallagiio, do Expected growth rate, do Equity Risk Premium e do Equity
Risk Premium Smoothed disponivels na base de dados Damodaran;

Country Risk Premium - disponivel na base de dades Damodaran, com excecio para Portugal
que & calculado pelo diferencial entre a Yield das obrigagfies do tesouro a 10 anos de Portugal
e a Vield das obrigacBes do tesouro a dez anos da Alemanha com recurso a base de dados
leconomics, O Country Risk Premium global resulta de célculos ponderados pela taxa dos

mercados destino do volume de negécios da empresa;
Beto - obtido a partir da base de dados Damodaran;

Debt to Equity Ratio (DJE) - o Debt to Equity Ratio deverd corresponder a uma estrutura alvo
para a empresa em guestio. Assim e, caso essa informagdo ndo esteja disponivel, é utilizada a

informagdo na base de dados Damodaran referente 3 média dos sectores de atividade
adequados.

Prémio small cap - prémio incorporado no céleulo do retorno exigido ao capital préprio, tendo
como base de referéncia a teoria desenvolvida por Roger G. Ibbotson utilizando como principio
os valores Ibbotson de “Low-Cap”, "Micro-Cap” e “Medium-Cap. A atribuigio de um Small cap
premium é determinada considerando o Volume de Negdcios da empresa, de acordo com o

seguinte critério:



Netifes

Volume de Negdcios | Small Cap Premium
<=2.000k€ 4,07%
<=10.000k€ 3,00%
<=50.000k€ 1,98%
<=250.000k€ 1,20%

Quando determinada a valorizagio do ativo sdo registados os aumentos ou redugbes de justo valor
nas respetivas contas de rendimentos ou gastos e na rubrica de ajustamentos de participagies

financeiras no Balango.

Os ativos financeiros detidos pela Portugal Ventures e que o sejam, igualmente, por outro Fundo de
Capital de Risco gerido pela Portugal Ventures, siio uniformemente avaliados guanto aos métodos,
critérios e pressupostos.

A Portugal Ventures & aplicivel o disposto no Regulamento da CMVM n® 12/2005.

Conforme predmbulo ao Regulamento da CMVM ne 12/2005, estabelece-se que, por principio, as SCR
e FCR ndo consolidam contas com as respetivas participadas, sendo a opcdo em contrdrio sujeita a
prévia autorizagiio pela CMVM, remetendo ainda para o POC (atual SNC) e para o Decreto-Lel n.2
238/91, de 2 de julho (atual Decreto-Lei n.2 35/2005, de 17 de fevereiro). No entanto, a Portugal
Ventures ndo detém participaces financeiras em subsidiarias enquadravels no artigo 62 do Decreto-
Lei n? 158/2009, de 13 de julho, nem nos pardgrafos 4 a 7 da NCRF 15 — Investimentos em Subsididrias

e Consolidacdo, razdo pela qual ndo sdo preparadas demonstragies financeiras consolidadas.

As participagGes financeiras compreendem:

Assocladas
FCR Portugal Ventures Finlcla Porto  [Fundo de capltal de risco 70,0%]
FCR Portugal Ventures Global 2 Forte | Fundo de capital de risca 50,0%
FCR Portugal Ventures Indidstrias Cristivas Forte  |Fundo de capital de risco 50,0%
FCR Portugal Ventures Early Stage Porte  |Fundo di capital de risco 63,8%
FCR Portugal Ventures Blocant Porto  |Fundo de capital de risco 62,
FCR Portugal Ventures internacionalizag o Porta  |Fundo de capital de risco 57,
FCR Portugal Glabal Vientures 1| Porta  |Fundo de capital de risco

Outras entidades
Critical Ventures | - FCR Colmbra B1,1%
FCR Portugal Venturas ACTec I Porta BE,3%
FCR Portugal Ventures GP| Parto 91,9%
FCR Azares Ventures Parto 50,9%
FOR Portugal Ventures Universitas Porto BS,4%
FCR Portugal Global Vientures | Porto  |Fundo de capital de risco el
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Dado que o normativo contabilistico aplicdvel ao regime de capital de risco, constante do regulamento
da CMVM ne 3/2015, se sobrepde as normas SNC sobre a valorimetria das participagBes financeiras,
niio foram aplicadas na integra as NCRF's 13, 14 e 15 que tratam, respetivamente, “Interesses em
empreendimentos conjuntos e Iinvestimentos em assocladas”, “Concentraches de atividades
empresariais’ e “Investimentos em subsididrias e consolidacio”. Deste modo, os critérios de
valorimetria das participagBes financeiras conduzem @& contabilizagio de ajustamentos positivos e
negativos, pela sua avaliagio ao justo valor, em subcontas auténomas das rubricas 411, 412 ou 414,

por contrapartida das rubricas 66 e 77.
4.5, Imparidade de ativos

A data de cada relato, e sempre que seja identificado um evento ou alteragdo nas circunstancias que
indiqguem gue o montante pelo qual o ativo se encontra registado possa ndo ser recuperdvel, é
efetuada uma avaliagio de imparidade dos ativos. Sempre que o montante pelo qual o ativo se
encontra registado é superior & sua quantia recuperdvel, é reconhecida uma perda por imparidade,

registada em resultados.

A quantia recuperdvel & a mais alta entre o prego de venda liguido e o valor de uso. O preco de venda
liquido é o montante que se obteria com a alienagiio do ativo, numa transagdo entre entidades
independentes e conhecedoras, deduzido dos custos diretamente atribulveis & alienagdo. O valor de
uso é o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados que sio esperados que surjam do uso
continuado do ativo e da sua alienagfio no final da sua vida Gtil. A quantia recuperdvel & estimada para
cada ativo, individualmente ou, no caso de ndo ser possivel, para a unidade geradora de fluxos de caixa
4 qual o ativo pertence, A reversio de perdas por imparidade reconhecidas em exercicios anteriores &
registada quando se conclui que as perdas por imparidade reconhecidas anteriormente jd ndo existem
ou diminufram. A reversdo das perdas por imparidade é reconhecida na demonstragdo dos resultados
sendo efetuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida (liquida de amortizagio ou

depreciagiio) caso a perda por imparidade nio se tivesse registado em exercicios anteriores.
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4.6, Locactes

As operaces de locacio sdo mensuradas como locagdo financeira ou locagio operacional em fungio
da sua substancia, cumprindo os critérios definidos na NCRF 7 — Ativos fixos tangiveis. S8o mensurados
como locagGes financeiras as operagies em que os riscos e beneficios inerentes 3 propriedade de um
ativo sdo transferidos para o locatdrio. Todas as restantes operacfes de locagdo sfo reconhecidas
como locagles operacionals. Os contratos de locaglio operacional sio registados em gastos nos

periodos a que dizem respeito.
4.7. Clientes e Outros créditos a receber

As rubricas de clientes e créditos a receber constituem direitos a receber pela prestagdo de servigos
ou outros débitos da atividade normal da sociedade. Estes direitos sdo reconhecidos Inicialmente ag
justo valor, sendo subsequentemente mensuradas ao custo amortizado, deduzido de ajustamentos

por imparidade (quando aplicdvel).

As perdas por imparidade dos clientes & créditos a receber s3o registadas sempre que exista evidéncia
objetiva de que os mesmos nio siio recuperdveis conforme os termos inicials da transagdo. As perdas
por imparidade identificadas sdo registadas na demonstracio dos resultados, em ‘Imparidades de
créditos a receber’, sendo subsequentemente revertidas por resultados, caso os indicadores de

imparidade deixem de se verificar.

4.8. Caixa e equivalentes de caixa

O caixa compreende o dinheiro em caixa e em depésitos 4 ordem., Equivalentes de caixa consistemn em
aplicagies de rendimento fixo e capital garantido, a curto prazo, altamente liquidos que sejam
prontamente convertiveis para quantias conhecidas de dinheiro e que estejam sujeitos a um risco
insignificante de alterages de valor.

4.9, Capital Soclal

A data de 31 de dezembro de 2018, o capital da Portugal Ventures encontrava-se totalmente subscrito

e realizado,
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4.10. Farnecedores e Outras dividas a pagar

As rubricas de Fornecedores e Outras Dividas a Pagar constituem obrigacdes a liquidar paor
fornecimentos & atividade normal da Portugal Ventures. Os saldos destas rubricas sio registados ao

custo amortizado. Usualmente, o custo amortizado destes passivos ndo difere do seu valor nominal.
4.11. Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre rendimento do periodo compreende os impostos correntes e os impostos diferidos.
Os impostos sobre o rendimento sdo registados na demonstragio dos resultados, exceto quando estio
relacionados com Itens que sejam reconhecidos diretamente nos capitais proprios. O valor de imposto
corrente a pagar, é determinado com base no resultado antes de impostos, ajustado de acordo com

as regras fiscais em vigor,

Os impostos diferidos sdo reconhecidos com base na responsabilidade de balango, considerando as
diferengas tempordrias resultantes da diferenca entre a base fiscal de ativos e passivos e os seus

valores nas demonstragbes financeiras.

Os impostos diferidos sdo calculados com base na taxa de imposto em vigor ou jé oficlalmente
comunicada a data do balango, e que se estima que seja aplicdvel na data da realizacio dos impostos

diferidos ativos ou na data do pagamento dos impostos diferidos passivos.

No exercicio de 2018, a Socledade manteve-se sujeita ao regime geral de tributagdo em sede de
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas, beneficiando ainda do previsto no artigo 322-A do
Estatuto dos Beneficios Fiscais, aditado pela Lei n.2 64-B/2011, de 30 de dezembro, tendo sido
revogados os n.2 (s) 1 e 2 do referido artigo pela Lei n.# 83-C/2013, de 31 de dezembro.

4.12. Provisdes

As provisbes sdo reconhecidas quando, e somente guando, a Portugal Ventures tenha uma obrigagdo

presente (legal ou construtiva) resultante de um evento passado, seja provével que para a resolugéo
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dessa obrigagiio ocorra uma salda de recursos e o montante da obrigacdo possa ser razoavelmente

estimado,

A quantia reconhecida das provisGies corresponde ao valor presente da melhor estimativa, na data de
relato, dos recursos necessarios para liquidar a obrigacdo, considerando os riscos e incertezas
assoclados a obrigagdo. Os montantes das provisBes sio revistas na data de cada demonstracio da

posicdo financeira e ajustadas de modo a refletir a melhor estimativa a essa data.
4.13. Reconhecimento de gastos e de rendimentos

Os gastos e rendimentos sio reconhecidos no perfodo a que se referem, de acordo com o principio da
especializacdo de exercicios, independentemente do momento do seu pagamento ou recebimento. Os
gastos e rendimentos cujo valor real ndo seja conhecido sdo estimados. As diferengas entre os
montantes recebidos e pagos e os correspondentes rendimentos e gastos sdo reconhecidas como

ativos ou passivos,
4.14. Prestactio de servigos

O rédito corresponde ao justo valor do montante recebido ou a receber relativo aos servicos prestados
no decurso normal da atividade da Portugal Ventures. Quando existe prestacdo de servicos, a mesma

& reconhecida no periodo contabilistico em que os servigos sdo prestados.
4,15, Juros, royalties e dividendos

O rédito proveniente do uso de ativos que produzam juros, e dividendos é reconhecido quando seja
provive| que os beneficios econémicos associados com a transaggo fluam para a Sociedade e a quantia
do rédito possa ser fiavelmente mensurada. O rédito proveniente do uso desses ativos é reconhecido
nas seguintes bases, relativamente aos juros sio reconhecidos utilizando o método do Juro efetivo;
em relacdo aos dividendos sdo reconhecidos quando for estabelecido o direito da Portugal Ventures
(enquanto acionista) de receber o pagamento, exceto nas associadas em que o rédito corresponde ao
resultado atribuivel a participagio.
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4.16. Passivos contingentes e ativos contingentes

Os ativos contingentes e os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes
financeiras da Portugal Ventures mas sio objeto de divulgagio quando & provdvel a existéncia de um

beneficio ou obrigagio econdmica no futuro.
4.17. Juizos de valor, estimativas e pressupostos criticos

Na preparacio das demonstragBes financeiras, foram adotados certos pressupostos e estimativas que
afetam os ativos e passivos, rendimentos e gastos relatados. Todas as estimativas e assungbes
realizadas pelo érgdo de gestdo foram efetuadas com base no seu melhor conhecimento existente, a
data de aprovagdo das demonstragdes financeiras, dos eventos e transagbes em curso. As areas que
envolvem um maior nivel de julgamento e complexidade, ou onde siio utilizados pressupostos e

estimativas significativas na preparagio das demonstragbes financeiras, sdo as seguintes:

a) Justo valor das participagBes financeiras: o justo valor das participagBes financeiras que ndo tém
mercado ativo & determinado com base em avaliaces realizadas Internamente. E utilizado o

julgamento para a selegdo das técnicas de avaliagio e os pressupostos utilizados.

b) Imparidade de dividas a receber: para a andlise da recuperabilidade das dividas a receber é tida em
conta a informagio de mercado que demonstre que o cliente estd em Incumprimento das suas

responsabilidades, bem como informagdo histérica dos saldos vencidos e ndo recebidos.

c) Vidas dteis dos ativos fixos tangiveis e intangiveis: a determinacio das vidas Uteis dos ativos, bem
como o método de amortizacio, é essencial para determinar o montante de amortizagbes a
reconhecer na demonstracio dos resultados. Estes pardmetros sdo definidos de acordo com o melhor
julgamento da Administrago para os ativos e negdcios em questiio, podendo, no entanto, virem a ser

alterados se a pritica do sector, para situages idénticas, apontar para um benchmark diferente.
4.18. Acontecimentos apds a data do balango

Os acontecimentos apds a data do balango que proporcionem informagio adicional sobre condigbes

que existiam & data do balango sdo refletidos nas demonstragies financeiras. As ocorréncias que
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sucedam apds a data do balango mas que nio dio origem a ajustamentos sdio divulgados nas

demonstracBes financeiras quando sejam materialmente relevantes,

5. FLUXOS DE CAIXA

5.1. Caixa e seus equivalentes que nfio estiio disponiveis para uso

A Portugal Ventures nfio possui qualquer saldo de caixa ou equivalente de caixa com restriches de

utilizagdo para o exercicio apresentado,

5.2. Desagregacfio dos valores inscritos na ribrica de calxa e em depésitos bancérios

Em 31 de dezembro de 2018, o detalhe de caixa e equivalentes de caixa apresenta os seguintes valores:

Depdsitos & ordem
Cutros depdsitos bancdrios
Mumerdrio

Total

3502413 6926 331

15470 636 2905 636

4 969 5108
978018 1 16837075

A rubrica outros depdsitos bancérios respeita a aplicacBes de curto prazo de capital garantido.
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6. ATIVOS FIXOS TANGIVEIS

R

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 os movimentos registados em rubricas do ativo

fixo tangivel foram os seguintes:

Aillvo brwlo
Suldo inicial (lsal de n-1) 169 E£9 1632 858 545 Edd Tias7 45 961 3114 905
Adligles = - 12088 12 055
Alnagins [A0E 01X} - a {108 03]
Aliates - " : {12818%)  [0326H (258 514
Salda final | 169669 1633858 L¥Td FIY 503348 166341  276044) |
|DepreclagBes acumailadas
Salda irdclal {linal de n-1) - 930 156 529 244 G50 189 45 415 2155003
DepreciagBes do exercicio = 45 540 2 TE6 20315 365 78 385
Chalirs wariagiees - {10 a1} {227 oaE) [0 3364 |66 298]
Sald final - 076 095 133 997 4515595 15 454 |
Depreclagies & perdas por bnparidade scunmuladas
Saldw Inkzipd (Ninal de 1) = 930 156 529 14 650189 45415 2155 003
Salds Bnpl = 976 095 423997 451 5595 15454 1867 141
Vnlor il - . L56 763 13833 FrE L] Lol RRAN
Hllve brato
Saldo Inickal (Tinal de n-1) 169 669 1632 858 558 536 734 708 5% 286 3149047
Adihes - 16 600 10 208 15 809
Alipnagdes = = (30 281) {875} = {31 138
Abates = = 24 325 kl
Sakdo final 169 669 1632 A5H 545 44 Fig &7y AE961] 3114908
|epreciages acumuladas
Saldo inicial [final de n-1} - B77 158 559 516 638 562 50374 212% &350
Depreclaglies do exercicio - 52 96A . 36 580 365 a3
Cuilras varkaglies [Borsl) (34553 (S33Sy [S0 S6O)
Saldo final = 30 156 529 344 G50180 454151 3155003 |
|DepreciagBes @ perdas por imparldede poumuladas
Saldo inicial {fisal de n-1) = B77 1EA 559 516 638 562 03 2125 §50
- . 830 156 5§39 244 650189 45415 2155 03
Walor Byubn T 203 79 5500 HE I L] RS 995

O excedente de revalorizagio de ativos fixos tangivels é de 172.044 euros, conforme se discrimina no

quadro:

Terrenad & P S0 Saturals 15573 117393 41 476 1% 669 1551 11710 AT ATE 169 669
Edilickos  oulray comillruplies 1534 409 921 129 568 539 489 1598 ATE 0¥ 135 511 563 550
537115 172044 0P 158 55 232 177 987 743 218
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Os valores indicados séo liquidos de depreciagbes e englobam as sucessivas reavaliagfies, as quais

foram efetuadas com base em diplomas legals [Decretos-Lei n%s 264,92 e 31/98).

No exercicio de 2018, as depreciagBes do ativo “Edificios e outras construgies”, revalorizadas ao abrigo
dos diplomas legais, totalizaram 24.061 euros sendo que deste montante 18,117 euros correspondem
ao valor das depreciagdes incidentes sobre o seu custo histérico. O aumento anual das depreclagfies
em resultado das revalorizagBes &, assim, de 5.943 euros dos quais 40% ndo sio aceites como custo

fiscal.
Néo existem compromissos contratuais para aquisigio de ativos fixos tangiveis.

As depreciagbes do exercicio, no montante de 78.385 euros, foram reconhecidas na sua totalidade em
resultados, na rubrica Gastos/reversiies de depreciacio e de amortizacio (Nota 30).
7. ATIVOS INTANGIVEIS

O valor dos ativos intangiveis refere-se ao software adquirido para suporte das atividades da empresa.
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 o movimento ocorrido nos ativos intangivels foi o

seguinte:

ditlve Brulo
Saldo Inicial (final de n-1) 04901 - Apa.001 266181 266,181
AdigBes 11.513 3558 _A43.108 38.730 _38.730
Salda flinal 317423 36585 354.000 304,901 304901

Depreclagies acumuladas

Saldo Inkclal {inal de n-1) 241,967 - 241.967 1T1LETL 172871
Depreciages do exerdiclo 36,373 . 36,373 8007
Saldo fimal ZTH.340 = ITh.340 141967 MLIET

|Bepreciagies e perdas por impasidade neemulsdas 178340 - 78,390 ALET 241967
Valor liguldo 35083 36,585 75669 62.934 62.934

]

Vida dtll astimsda (em anos) Yanos Janca

N&o existem compromissos contratuais para aquisicio de ativos intangivels,
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As depreciagBes do exercicio, no montante de 36.373 euros, foram reconhecidas na sua totalidade em

resultados, na rubrica Gastos/reversies de depreciagiio e de amortizagio (Nota 30).

8. PARTICIPAGOES FINANCEIRAS

8.1, Participactes financeiras (outros métodos)

No quadro seguinte & apresentada a variagiio da rubrica participac@es financeiras (outros métodos):

Valor bruto:
Salda inicial {final de n-1) 27 738378 27 911593
Aquisigbes 6015 744 -
Outros desinvestimentos (*) (1322 560) (280 222)|
Revalorizaghes (2 255 818) 70861
Outras variagies (2142 674) 36 147
Saldo final 28 033 070 27738378

Atlvo liguido 28 033 070| 27738378

(*) OperacBes de Redugio de Capital

Os valores Inscritos nas rubricas de outros desinvestimentos correspondem ao custo de aquisigdo.

A ribrica outras varlagBes Inclui o valor da utilizagdo dos ajustamentos afetos aos outros

desinvestimentos.

As revalorizagfies, varlagbes de justo valor, estio decompostas na Nota 27.

Os investimentos e desinvestimentos em 2018 s§o como constam dos quadros seguintes:
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Partes de Capltal

FCR Portugal Global Ventwres | Fundao de Capital de Risco 4,1% *) 615.744
FCR Portugal Global Ventures i Funda de Capltal de filsco 50,0% i 5.400.000
60015744

Partes de Capltal

Critlcal Ventures | - FCR Fundo de Capital de Risco
FCR Porbugal Ventwres GPj Fundao de Capltal de Risco

(*) Contrato de Permuta UP's efetuada com outro participante dos respectivos Fundos
(**) Do capital subscrito, fol realizado em 2018 na data de constituigio do Fundo, o montante de 1.350000,00 suros

Os principais indicadores relativamente as participages financeiras em associadas sdo os seguintes:

Assacladas

FCR Portugal Ventures Finlcla Portg 30,0% 2947952 1807679 [a4070) 3L 1202007
FCR Portugal Ventures Global 2 Parta 50,0% 18504304 18233422 (1607100) 31122007
FCR Partugal Ventures inddstrias Criativas Parto 50,0% 4002716 3903057 13320 31/12/2017
FCR Portugal Ventures Early Stage Parto 36,2% 3576 734 3338044  (1028160) 31/12/2017
FCR Portugal Vientures Blocant Porto 37, 7% 3748 767 3 562 988 A5 768) 311203007
FCR Portugal Vientures Internacionalizaglio Porte 42,8% 10256149 10190811 1005419  31f12/2017
FCR Partugal Global Ventwres N Porta 50,0% Constituido em 2018

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, a carteira de ativos da Portugal Ventures foi avaliada

nos termos estabelecidos na Nota 4.4,

A Comissdo do Mercado de Valores de Mabilidrios (CMVM), no intuito de uniformizar os critérios de
avaliagdo das participagfes de capital de risco veio, através do seu Regulamento n® 3/2015, limitar a
definicdo das metodologias e dos critérios de avaliacio dos ativos de capital de risco, bem como definir
a periodicidade minima semestral da avaliagio e da prestagio da informacio documental & mesma

entidade reguladora.
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No mbito do postulado no Regulamento da CMVIM n® 12/2005 - Contabilidade das socledades e dos
fundos de capital de risco — a referida avaliagio dos ativos serd um reconhecimento patrimonial dos

ativos com as inerentes repercussies ao nivel contabilistico,

8.2. Informagées exigidas pelo Regulamento da CMVM n.2 12/2005 - Composigio Discriminada da
Carteira de Capital de Risco

| - Discriminagio das Participages sociais em capital de risco

Unidades de Particips o am FOR

Critlcal Ventures | - FCR e Jusho Walar 383 210 1786 4,51 1,00
FCR Portugsl Vestures Global 2 BN Justo Valor 11 592 361 50,00 19,60 017
FCR Portugal Vestures GPI MAY / Justo Valor 3135783 6,55 13,81 B16
FCR Portugal Vestures Finkcla PN [ Juste Valor 1 200 000 30,00 1167 L
FCit Aaodes Wentures HAN [ Justs Valar 100 000 909 .47 0,26
FCIt Portugal Vestures Interaacionalizag o BN f Justa Valor 5930000 42,75 771 15,43
FCR Partugal Vestures Indusirlas Criathas A [ Jusba Valor 1919 800 50,00 7.34 T.60
FCR Portugal Ventures Early Stage HAV [ lasba Valor 1 500000 36,17 1,26 6,51
FCR Portugal Ventures ACTec 1l WAV f hasbo Valor 1041843 1371 9,36 LT
FCRt Portugal Ventures Unlversitas WAV [ husbo Valor 511528 14,56 7.02 1,33
FCR Portugal Venlures Blocant AV [ busbo Valor 1 500000 LA 7,02 3,90
FCR Portugal Glokal Ventures | NAY [ Justa Valor 1304 702 11,89 3,55 5,
FCR Porbugal Global Yentures || NAY J husho Valor 5 400000 50,00 054 14,06

Taital no Exerciclo 38410284 28033070

Total no Ano anteriod S FIE0S0 227 73MaTR

Il — Operagéies a prazo sobre participagbes sociais em capital de risco

A Portugal Ventures ndo tem acordos parassocials onde se encontra prevista a venda a prazo, a data

de 31 de dezembro de 2018.

Garantias prestadas e recebidas pelas SCR

Garantias Prestadas

Administracio Fiscal Banco BIC 120 636
Garantias recebidas

Portugal Ventures, SA Penhor de agies 2 069 665

T
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As garantias prestadas a favor da Administragiio Fiscal no valor de 120.636 euros sdo referentes a
processos fiscals que decorrem com antigos representantes da Portugal Ventures, nomeados para a
representar no Conselho de Administracio de empresas participadas por si e pelos Fundos por si
geridos. De acordo com opinido dos nossos advogados nio é expectdvel que as garantias venham a ser
acionadas.

8.3. Informagdo complementar - Fundos geridos/participados pela sociedade
A Portugal Ventures para além da sua qualidade de Sociedade gestora participa no capital social de

treze Fundos, detendo em cada um as seguintes unidades de participagio:

250 250

Critical Ventures | - FCR (*)

FCR Portugal Capital Ventures Global 2 1475 1475
FCR Fortugal Capital Vientures Finlcia 120 120
FCR Azores Venturas 10 10
FCR Portugal Capital Ventures Industrlas Criativas : 29 29
FCR Portugal Capital Ventures Early Stage 5000 5000
FCR Portugal Capital Ventures ACTec || 964 956 964 956
FCR Portugal Capital Ventures Universitas 102 102
FCR Portugal Capital Ventures Blocant a0 30
FCR Pertugal Capital Ventures GPI 126 156
FCR Portugal Capital Ventures Internacionalizagio 5930 5930
FCR Portugal Global Ventures | 241 394 158 896
FCR Portugal Global Ventures Ii 540 000 1]

1759422 1136 954

{*) Fundo nio gerido pela Portugal Ventures
9. OUTROS INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Em 31 de dezembro de 2018 a rubrica “Outros investimentos financeiros” regista o valor de 762 euros,
referente as contribuices para o Fundo de Compensacio do Trabalho.

10. LOCAGOES

Em 28 de dezembro de 2018 foi celebrado um contrato de locaciio operacional, referente a uma

viatura ligeira de passageiros.
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27122022 45 4,197 12,545
!i &12? 12.545

28/13/3018

Equipamento de transporte

A data de 31 de dezembro de 2018 ndo existem situagbes de rendas contingentes e o contrato

celebrado ndo contempla opgdo de compra.

11. CLIENTES

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, a decomposigiio da rubrica de Clientes, é como se

segue:

Chentes, conta carmente 1450 308 - 1450 308 1172016 - 1172016
Cllentes de cobranga duvldosa 379 778 ari7e2 7 996 437 208 427 035 10173
Total 1 !ﬂ Hi i“ IIE &ﬂ! !DE iﬁi!l w_ 1182 1!!

O valor inscrito em clientes respeita a prestaciio de servicos de consultadoria no acompanhamento da
atividade de participadas da Sociedade e/ou dos Fundos que gere, bem como as comisses de ge stdo
faturadas aos Fundos geridos pela Sociedade.

Imparidade
No exerciclo findo em 31 de dezembro de 2018, foram reconhecidas reversies de perdas por

imparidade liquidas no valor de 55.252 euros (nota 25). A variagdo das imparidades de clientes é

conforme mapa gue segue:

Saldo Iniclal
178 19 367
(55 431) {159 054)
Imparidades arumuladull_ 371782 427035
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As perdas por imparidade para clientes foram constituidas em fungdo da respetiva mora efou risco de

incobrabilidade.

As quantias que se espera sejam recuperadas, num prazo superior a doze meses da data do balanga,

sdo conforme mapa que sege:

Clientes, conta corrente 1450 308 -
Clientes de cobranca duvidosa 7 996 -
Total 1458 305 =

12. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de dezembro de 2018, a ribrica de Estado e Outros Entes Pdblicos apresenta a seguinte

decomposigio:
Ativo
Impasto sobre o rendimento das pessoas coletivas 967 867
Imposto sobre o valor acrescentado 25 808
Total 26 776 957
Passivo
Imposte sobre o rendimento das pessoas coletivas 305 294 200 341
Retencdo de imposto sobre o rendimento 42 236 43552
Impaosto sobre o valor acrescentado 2920 15131
Contribulglies para a Seguranga Social 43 248 42 364
Tributos das autarquias locals 1753 1746
Total 385 303 134

Os valores constantes do passivo respeitam essencialmente a movimentos registados no més de
dezembro de 2018, sendo excegfio o valor inscrito na rubrica do Imposto sobre o valor acrescentado
que, de acordo com os prazos estabelecidos no respetivo codigo, inclui também o valor do IVA a

entregar ao Estado relativo ao imposto apurado no més de novembro,
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O imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas tem a seguinte decomposicio:

Imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas

- Imposto sobre o rendimento (865 299) (462 357)
- Pagamentas por conta 350 016 245 175
- RetengBes na fonte 210957 17 808

!!ﬂﬂﬂ H-El Pﬂﬂ- 3?4!'

A data de 31 de dezembro de 2018 nfio existiam dividas em mora ao Estado e & Seguranga Socal.

13. OUTROS CREDITOS A RECEBER

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, a decomposi¢io da rubrica de outros créditos a

receber, & como segue:

Pessoal 4410 E 4410 536 E 536
Devedaonés par acréscimos de rendimentos a2 959 734 592 210 964 788 - 64 788
Devedores Diversos 1151427 978 661 172 766 1339 505 976 483 353022
Fornecedores Gevals 41 - 41 . - =

Total 2 148 836 979 399 1169437 2 194 819 a6 a83 1318 346

O valor Inscrito na rubrica de devedores por acréscimo de rendimentos respeita essencialmente a
comissies de gesto (987.302 euros) e juros a receber (3.252 euros). Do montante de juros a receber,

a parcela de 2,127 euros ¢ referente a juros de depdsitos.

A rubrica de devedores diversos respeita essencialmente a alienagbes com pagamento diferido de

participagBes de capital de risco e cedéncla de créditos.

As perdas por imparidade para créditos a receber foram constituidas em funcdo da respetiva mora

efou risco de incobrabilidade.

As quantias que se espera sejam recuperadas, num prazo superior a doze meses da data do balanco,

sio conforme mapa que segue:
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Devedores Diversos 25872 146 894

Total 25872 146 894

14. DIFERIMENTOS

Em 31 de dezembro de 2018 a sociedade tem registado na rubrica diferimentos os seguintes saldos:

Diferimentos - Ativo
Gastos a reconhecer 83 548 42 673

Total 83 548 42 673

Os gastos a reconhecer referem-se a pré-pagamentos de servigos contratados e ainda nio recebidos,
nomeadamente a renda das instalages de Lisboa, servigos especializados e a licenciamento
informdtico.

15. CAIXA E DEPOSITOS BANCARIOS

A descriminacdo desta rubrica, a 31 de dezembro de 2018, encontra-se devidamente explicitada na

Nota 5 do presente anexo,

16. CAPITAL SOCIAL

A data de 31 de dezembro de 2018, o capital da Portugal Ventures encontrava-se totalmente subscrito

e realizado, sendo representado por 8.082.530 acdes de valor nominal unitério de 5 euros.

O capital social da Portugal Ventures apresenta a seguinte reparticio aclonista:
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IAPMEI - Agéncia para a Competitividade e Inovagdo, I.F. 15 345 470 € 37,97
AICEP, E.P.E, 7843 240 € 19,41
Diregio Geral do Tesouro & Finangas 4174 810 € 10,33
Turismo Portugal, L.P. 3080575 € 7,62
Banco Comercial Portuguis, 54 2534930 € 6,27
Banco BPI, SA 2503205 € 6,19
PME Investimentos - Sociedade de Investimento, 5A 1847525 € 4,57
Nowvo Banco, SA 1527595 € 3,78
Banco Santander Totta, SA 1009935 € 2,50
Petrdleos de Portugal - Petrogal, SA 504 965 € 125
Seguradoras Unidas, 5A 12625 € 0,03
Citibank Europe Plc - Sucursal em Portugal 12625 € 0,03
Banco Efisa, SA 5050 € 0,01
Calxa Econdmica Montepio Geral 5050 € 0,01
Banco BIC, SA 5050 € 0,01

Total 40412 650 € 100,00

Nos termos do disposto no artigo 4472 do Cédigo das Sociedades Comerciais os membros dos érgdos

de administracio e fiscalizagdo da Portugal Ventures ndo possuem nem nunca possufram qualquer

acio representativa do capital soclal da Sociedade.

17. RESERVAS E RESULTADOS TRANSITADOS

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, estas rubricas registaram os seguintes

maovimentos:
Cuantia em 01-01-2017 987.724 1.468.167
Resultados Tronsitados ia.uz.cﬁ%
Aplicogtio de 5% do resultodo do exerciclo [
Excedentes de revalorizagfio realizados 3.577
Quantia em 31-12-2017 987.724) 1.4G8,167]
Resultodos Transitodos 1.374.641
Aplicoplio de 5% do resultade do exerciclo 72,350
Excedentes de revalorizoglio realizadas 3.577
Quantla em 31-12-2018 1.060,073 1.468.167 4.262,604
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Pela legislagiio comercial em vigor, a reserva legal terd de ser reforgada em cada exercicio, pelo minimo
de 5% do resultado liquido do exercicio, até que esta represente 20% do capital, Esta reserva ndo é

distribuivel a ndo ser em caso de liquidagio da PORTUGAL VENTURES, mas poderd ser utilizada na

absorgio de prejuizos caso esgotadas as outras reservas ou poderd ser incorporada no capital.
18. EXCEDENTES DE REVALORIZACAO

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, ocorreram os seguintes movimentos:

Quantia em 01-01-2017
Amartizaches e iImparidades

Outros movimentos 535 535
Cuantia em 01-01-2018 28 996 83 007 112003
AmortizagBes e imparidades {4113) (4 112)
Cutros movimentos 535 535
Quantia em 31-12-2018 | 28 996 79 430 108 426

O valor Inscrito na rubrica amortizagiies e imparidades respeita a realizagio da reserva no exercicio
pela via das depreciages dos bens revalorizados ao abrigo do Decreto-Lei 31/98, correspondendo o
valor inscrito na rubrica outros movimentos & quantia do imposto diferido passivo gasto no exercicio

relativamente & percentagem (40%) do aumento das depreciagbes ndo acelte como gasto fiscal.
Existem restriciies na distribuiciio aos acionistas dos excedentes de revalorizaciio, dado que de acordo

com o Cédigo da Socledades Comerciais os mesmos nio podem ter as aplicaces permitidas por lei

enquanto ndo realizados,
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19. FORNECEDORES

Em 31 de dezembro de 2018 a rubrica de fornecedores decompde-se da seguinte forma:

Fornecedores cfc
Gerals 160 640 126 793
Total 160 640 126 793

O valor inscrito na rubrica de fornecedores gerals respeita essencialmente a FSE, os quais sdo

regularizados nos prazos de vencimento contratados.

20. OUTRAS DIVIDAS A PAGAR

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, a decomposicio da rubrica de outras dividas a pagar,

& conforme segue:
Passivo ndo corrente
Credores Diversos 8.812 8.812
Taotal II.H_Z E.HE

Passivo corrente

Pessoal 270 435
Aclonistas 394 394
Fornecedores de Investimentos 41,883 38.865
Credores por acréscimos de gastos 341.407 310.998
Credores por subsericBes ndo liberadas 4,050,000 "
Credores diversos 34.854 40.442

A rubrica de credores por acréscimos de gastos inclui o gasto do exercicio inerente a gastos com o
pessoal — férias, subsidios de férias e respetivos encargos para a Seguranga Social, que se vencem em

01 de janeiro de 2019 - e cujo montante totaliza 297.147 euros.
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A rubrica de credores por subscrigBes nio liberadas respeita a capital subscrito e ndo realizado no FCR
Portugal Global Ventures lI, fundo criado durante o exercicio de 2018.

A rubrica de passivos ndo correntes inclul um crédito no montante de 3.493 euros decorrente dos
contratos de financiamento e refinanclamento abaixo identificados, sendo que no valor do bala ngo se
encontra refletida a imputagio da soma algébrica de mais e menos-valias potenciais atinentes as

operagBes co-financladas/refinanciadas, como se explicita:

SINFEPEDIP (IAPMEI) - A Sociedade firmou em 22 de abril de 1996 com o IAPMEI, um contrato
destinado a ser aplicado na proporgdo de 50% do investimento realizado na aquisicdo de participagies
em empresas com projetos apoiados no &mbito do PEDIP I, ou de outras Iniciativas que concorram
para os objetivos da politica industrial. O montante deste financiamento sé se veio a concretizar em
50%, 3,741 milhGes de euras, valor que fol totalmente aplicado em investimentos em participages de
capital de risco.

0Os reembolsos sdo efetuados & medida que a Sociedade procede ao desinvestimento de participactes
adquiridas com o referido financiamento, sendo as mais ou menas valias concretizadas im putadas na

proporgio prevista na respetiva regulamentagio.

Nos casos em que o valor de alienagio dos desinvestimentos ocorre com pagamento diferido, a quota-

parte que cabe ao IAPMEI é reembolsada na medida dos respetivos recebimentos.

FSCR PME - IAPMEI — A sociedade firmou dois contratos de refinanciamento reembolsévels no
montante global de 97.647 euros, celebrados em 12 de marco de 2008 ao abrigo do “PROGRAMA
FINICIA" com o Fundo de Sindicagio de Capital de Risco PME-IAPMEI ("FSCR PME-IAPMEI"), cuja
entidade gestora é a Sociedade “PME Investimentos — Sociedade de Investimento, SA", sendo que em

2009 se concretizou o desinvestimento de uma operaciio relativa a um destes contratos.
Em tais contratos a Portugal Ventures agiu por si e em representacdo de dols dos Fundos de Capital de

Risco que gere, dado que as operagBes objeto do refinanciamento sio operacBes comuns 4 Socledade

e aos Fundos.
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O FSCR PME-IAPMEI intervém no Programa FINICIA partilhando o risco das operagBes realizadas ao
abrigo deste programa com as Entidades Especializadas de Capital de Risco ("CR") que adiram ao
mesmo programa. A referida intervengio consiste, nomeadamente:
»  No refinanciamento das CR, pela via de financiamento as mesmas; e
= Na partilha com as CR do capital por elas investido e da respetiva remuneragio, através
da reparticio proporcional das mais-valias/menos-valias resultantes das operagdes

efetuadas no mbito do Programa FINICIA.

0 reembolso de cada refinanciamento seréd efetuado aquando da concretizacdo do desinvestimento

da operagdo.

Assim, o valor em 31 de dezembro de 2018 dos citados contratos & como segue;

21. VENDAS E PRESTACOES DE SERVICOS

Dadas as caracteristicas da sua atividade a Sociedade ndo efetua vendas. As prestagfes de servigos sdo

assim decompostas:

T
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OPERACOES EM CONTINUAGCAD
Prestagbes de Servigos

Mercado Interno
Comissties Gestio dos FCR's
Prestacdo de servigos - outros

Total

i)
i)

F{?ﬁrl'{%l‘aé S

5063 828 5167 130
187 989 49 754
5251 816 | 5216 B4

Os servigos prestados tém o seguinte detalhe:

i) As comisses de gestio sobre os Fundos sob gestio constituem a forma de remuneracio da

entidade gestora pelo exercicio das respetivas fungBes. Conforme o disposto nos

Regulamentos de Gestdo dos Fundos geridos pela Portugal Ventures deve ser paga & entidade

gestora uma comissdo de gestio com referéncia ao dltimo dia Gtil, a suportar pelo respetivo

Fundo,

Estas comissOes sdo calculadas em base trimestral sendo excecio a relativa ao FCR Portugal

Ventures GPI que é calculada em base semestral e a do FCR Azores Ventures, calculada em

base anual;

i) Esta rubrica refere-se a servigos prestados a socledades participadas diretamente pelos

Fundos sob gestdo da Portugal Ventures, incluindo as comissBes de montagem de operagbes

de capital de risco.

Adicionalmente, os Regulamentos prevéem, em alguns casos, a possibilidade de ser atribuida, no final

do exercicio, uma percentagem sobre o saldo positivo acumulado das mais-valias liquidas realizadas

por cada um dos Fundos na alienag8io dos seus investimentos financeiros.

O detalhe das comiss@es de gestdo por Fundo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 é como

segue:
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FCR Portugal Capital Ventures Finicia 116 064 116 064
FCR Portugal Capltal Ventures Energlas 98 941 102 646
FCR Portugal Capital Ventures Valor 2 1345612 1487 256
FCR Portugal Capital Ventures Global 2 484 833 572029
FCR Azores Ventures 33063 33093
FCR Portugal Capital Ventures industrias Criativas 84 035 84 035
FCR Portugal Capital Ventures Early Stage 169 890 178 209
FCR Portugal Capltal Ventures ACTEC Il 108 831 143 084
FCR Portugal Capital Ventures Unlversitas 68 550 68 965
FCR Portugal Capital Ventures Biocant 109 474 109 474
FCR Portugal Capital Ventures GPI B804 128 BOG 401
FCR Portugal Capital Ventures FIEP 97 500 130 000
FCR Portugal Capital Ventures Internacionalizagdo 228035 282915
FCR Portugal Capital Ventures Turismo 267 850 322 685
FCR Dinamizago Turfstica 70330 121 487
Turlsmo Inovagdo = FCR 27 8904 86121
FCR Portugal Global Ventures | 406 000 406 000
FCR Turismo Crescimento 327 936 116 667
FCR Portugal Global Ventures Il 214 821 1]

5 063 B28 5167 130

22, 5UBsiDIOS A EXPLORACAO

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, ber comeo em 2017, esta rubrica ndo teve movimento.

23, FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

0s fornecimentos e servigos externos apresentam a seguinte decomposicao:
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Servigos especializados
Trabalhos especializados 1] 429631 497 409
Publicidade e propaganda 53 441 111 242
Viglldncia e seguranga 1915 1912
Honordrios i) 162 925 247 185
Conservagdo e reparagio 42 549 35057
Materiais
Ferramentas e utensilios de desgaste rdpido 134 TO7
Livros & documentacio técnica 42907 22532
Material de escritério 4175 7450
Artigos para oferta 1587 3663
Energla e fluidos
Eletricidade 16 401 17 466
Combustiveis 33 064 31915
Agua 944 1063
DeslocagBes, estadas & transportes
Deslocagtes e estadas fii} 44 876 65 263
Servigos diversos
Rendas e alugueres iv) 125732 130172
Comunicagio 23422 24 599
Seguros 7 056 9035
Contencloso e notariado 1847 1565
Despesas de representacio 15 602 59393
Limpeza, higiene e conforto 41519 39 297
Outros servigos 18 280 18 529
Total 1 058 019 1 ;Eg 456

i) Trabalhos especializades: Inclui o gasto suportado com o trabalho realizado pelos Auditores,

Revisor Oficial de Contas, consultadoria juridica, fiscal e informética e outros servigos de

consultadoria solicitados ao longo do ana.

i) Honordrios: inclui os gastos com os honordrios dos representantes em Conselhos de

Administracdo de sociedades participadas e de prestadores de servicos da sociedade.

jii} DeslocagBes, estadas e transportes: inclui os gastos com as deslocagBes dos colaboradores ao

servico da empresa, em Portugal e no estrangeiro.

iv) Rendas e Alugueres: refere-se essencialmente as rendas dos escritérios de Lishoa e respetivos

estaclonamentos,
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24. GASTOS COM O PESSOAL

Rt

Os gastos com o pessoal, incorridas durante o exercicio de 2018, foram como segue:

Remuneraglies dos orgdos soclals
Remuneragbes do pessoal
Encargos sobre remuneragies
Seguros - Acldentes de trabalho
Gastos de agdo social

Outros

Total

219 308 236 616
1583721 1430 683
401996 3711239
8 450 7951
4478 5621
151248 118 332
2 369 202 2 170 442

Em 2018 os gastos com pessoal refletem a manutengdo da reducdo de 5% das remuneragiies mensais

iliquidas dos membros do Conselho de Administracdo, resultantes da aplicacio do disposto nas Lei n®

12-A/2010, de 30 de junho.

A variacdo ocorrida ao nivel dos gastos com pessoal em 2018, justifica-se essencialmente, pela

convolaciio de seis contratos de prestacdo de servicos em contratos de trabalho por tempo

indeterminado no dmbito do PREVPAP — Programa de Regularizacio Extraordindria dos Vinculos

Precérios na Administracdo Piblica e no Setor Empresarial do Estado.

O niimero de colaboradores & data de 31 de dezembro de 2018 da Portugal Ventures & de 40, sendo 3

administradores e 37 colaboradores.

No exercicio de 2018, terminou o contrato de estégio que tinha sido iniciado em 2017, com a duragdo

de 1 ano.
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25, IMPARIDADE DE DIVIDAS A RECEBER

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, esta rubrica registou os seguintes movimentos:

Clientes

Outros créditos a receber
Devedores por acrescimos de rendimento
e Outros Devedores

Total

26, PROVISOES

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, bem como em 2017 esta rubrica nfo teve movimento.
27. AUMENTOS E REDUGOES DE JUSTO VALOR

Os aumentos e redugBes de justo valor sdo assim decompostos:

LS B B T

Ajustamentos Positivos
ParticipagBes Financeiras
Outros Investimentos financeiros (Unidades de Participaghio) 1273 144 2 058 626
1273 144 2058 626
Ajustamentos Negativos
Participaches Financeiras
Outros investimentos financeiros (Unidades de Participagiio) 3528962 1987 765
3528962 1987 765
Total (2 255 El&l’ 70 861
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28. OUTROS RENDIMENTOS

A rubrica de outros rendimentos é decomposta do seguinte modo:

Rendimentos suplementares

Outros rendimentos suplementares 961 460
Rendimentos nos restantes ativos financeiros

Diferengas de cimbio favordveis 285 22

Outros Inv. Financeiros - Unidades de Participagiio 1] 2084674 130 303
Rendimentos em Investimentos ndo financeiros

Mienaces 9 800 5563
Restituigio de impostos 1173 26 058
Outros

Excesso da estimativa para Impostos 22 540 12 237

IVA - Regularizagbes 5142 s

Outros i} 11 890 83742

Taotal 2 136 465 m

i} Outros Investimentos Financeiros - Unidades de Participacio: respeita a distribuigio de
rendimentos do FCR Critical Ventures |.

i) Outros: refere-se essencialmente ao ganho com o "Earn-out payment” recebido do processo de
venda de uma participada, cuja participacdo de capital fol alienada no exercicio de 2014 (11.880

Euras).
29, OUTROS GASTOS

O detalhe da rubrica de outros gastos é apresentado no quadro seguinte:

Irmposis. 15817 74
Gastos nos restantes athvos financelros
Ouitres Irvestimentas Financeires - UR's ] 1231 865 762
Gasbos em investimentos o financelos Pl -
Correcpies relativas a perfodos anterlores Iy 151 701 430
Cieties{ies 16 400 16 400
Diferencas de Clmblo Desfavorvels 140 435
Oultras
PromagBo Institucional - 6127
1A, - Regularizaghes . 1837
Marcas e Patentes = 147
Outros 1] 6002 12 485
Total 24 65 B36
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i) Outros Investimentos Financeiros - Unidades de Participacdo: respeita essenclalmente & perda

com a redugdo de capital (2.231.855 euros) do FCR Critical Ventures |.

fi} CorreccBes relativas a periodos anteriores: registo da Nota de Crédito de anulacio da fatura
emitida a Assoclagdo StartUp Portugal em 2016, conforme despacho ne BR/XXI/ME/2018 do

Ministério da Economia.

lli) Outros: em 2018, o valor inclul gastos de 1.984 euros associados ao processo de venda de uma

participada alienada em 2014, relativamente a qual, em 2018 foi recebido o "Earn-out

payment”, e a comissio do banco depositario do FCR Turisme no montante de 4.018 euros.

30. GASTOS / REVERSOES DE DEPRECIACAO E DE AMORTIZACAO

O detalhe desta rubrica no exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, é como se Segue;

Atlvos flwos tangivels
Edificios e outras construgBes 45 940 52 968
Equipaments de transporte 2 766 -
Equipamento administrative 19315 36580
Outras ativos fixos tangivels 365 365
7B 385 83913

Atlvos Intangivels

Com vida dtil finita 363n 69 097
36373 69097
Total 114 758 159 010

31, JUROS E RENDIMENTOS SIMILARES OBTIDOS

O detalhe dos juros e rendimentos similares obtidos do exercicio findo a 31 de dezembro de2018éo

seguinte:

Juros obtidos
Depdsitos em Institulgbes de crédito
Outros financiamentos concedidos

Total

6922 12 957
20442 21300
27 364 34 257
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32. IMPOSTO SOBRE RENDIMENTO DO PERIODO

A decomposigiio do montante de imposto do exercicio reconhecido nas demonstragbes financeiras é

conforme segue:

Imposto corrente & ajustamentos:
Impoesto corrente do exerciclo 865 299 462 357
Impostos diferidos relaclonados com as diferengas tempordrias 5336 11 780
Gasto com impostos sobre o rendimento 870 635 474 137

De acordo com a legislagiio em vigor, as declaragBes fiscals estdo sujeitas, durante um periodo de
quatro anos (cinco anos para a Seguranga social), a revisdo e eventual corregdo por parte das

auteridades fiscais.

Assim, as declaragBes fiscais da Sociedade dos exercicios de 2015 a 2018, inclusive, poderdo vir ainda
a ser sujeitas a inspecBes das Autoridades Fiscals. No entanto, é convicgdo da Administragdo que ndo

ocorrerdo liquidagBes adicionais que tenham um efeito significativo nas demonstragdes financeiras.

Nos termos da legislagiio em vigor, os prejuizos fiscais gerados em exercicios iniciados em e apds 1 de
janeiro de 2017 podem ser reportados por um perfodo de 5 anos (para os exercicios de 2014 a 2016
por um periodo de 12 anos e de 5 anos para os exercicios de 2012 e 2013) apds a sua ocorréncia e
suscetivels de dedugdo aos lucros fiscals gerados durante esses periodos, mas a sua utilizacio
encontra-se limitada a 70% desde 1 de janeiro de 2014 (75% para os anos de 2012 e 2013) do lucro

tributédvel apurado no exercicio em gue seja realizada a deducdo.

A partir de Janeiro de 2017, foram revogadas as regras de utilizagdo de prejufzos fiscais que preveem
a dedugio, em primeiro lugar, daqueles que foram gerados também em primeiro lugar (critério FIFO).
sendo assim, passa a ser permitida a dedugio em primeiro lugar daqueles prejuizos cujo periodo de

reporte se esgota primeiro.
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O direito ao reporte dos prejulzos fiscais pode caducar caso se verifique, & data do termo do periodo

de tributacio em que é efetuada a deducdo, que, em relagio dquele a que respeitam os prejulzos, se

verificou a alteragiio da titularidade de mais de 50 % do ca pital social ou da maioria dos direitos de

voto, podendo requerer-se o direito a esse reporte. Assim, o membro do Governo responsavel pela

drea das finangas pode autorizar, em casos de reconhecido interesse econdmico e mediante

requerimento a apresentar & Autoridade Tributdria e Aduaneira, que nio seja aplicada a anulagio

referida.

0O gasto com impostos sobre o rendimento em 31 de dezembro de 2018 tem a seguinte composigio;

Resultado antes de imposto

Valores a acrescer & matéria coletdvel
Valores a deduzir § matdria coletdvel

Matérla colectivel

Taxa nominal de Imposto
Coleta

Dedugho & coleta
Derrama

Derrama Estadual
Tributagio sutonoma
Imposto corrente

Imposto 5 rendimento
Taxa efetiva de imposto

Imposte 5f rendimento diferido

15921127

{762 1921127
5815 112 2055 187
(1604173 (2118172)
3448 819 1858 142
21,0% 21,0%

724 252 390 210
51732 7872
58 465 10 744
30 850 33 530
BES 299 462 357
5 336 11 780
870 635 474 137

O movimento ocorrido nos ativos e passivos por impostos diferidos no exercicio findo em 21 de

dezembro de 2018 foi como o segue:
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Saldo em 01-01-2017 - 39275 - 39 275
Imposto s/rendimento (12 215) (12 315)
Saldo em 01-12-2018 - 26 960 - 26 960
Imposto s/rendimento |5 871) i5871)
Saldo em 31-12-2018 - 21088 = 21 089
Saldo em 01-01-2017 12 723 - 15 635 28 359
Imposto sfrendimento {535) - (535)
Saldo em 01-01-2018 12 188 - 15 635 27 824
Imposto sfrendimento (535) - [535])
Saldo em 31-12-2018 11 654 - 15 635 27 289
Impaostos diferidos liguidos a 2018 (11 654) 21089 (15 635) (6 200)

33. DIVULGAGAO DE PARTES RELACIONADAS

33.1. Remuneragdes do Conselho de Administracio
As remuneracies do pessoal chave da gestio da Portugal Ventures em 31 de dezembro de 2018 foram

as seguintes:

Remuneracio total 219 308 236 616

219 308 236 616

Estas remuneracdes correspondem ao valor dos respetivos gastos reconhecidos no exercicio dos

membros do Conselho de Administragao.
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Foram efetuadas as seguintes transagGes com partes relacionadas durante o ano de 2018 e de 2017:

33.2 TransagBes realizadas e saldos resultantes de transagbes

Servigos prestados 5063 828
liquidagio de passivos em nome da entidade ou pela

4973
entidade em nome de outra parte

5 068 BOO

Servigos prestados 5167 130
liquidagio de passivos em nome da entidade ou pela 2 094
entidade em nome de outra parte

5 169 224

Os servigos prestados aos Fundos geridos pela Sociedade correspondem aos valores das comissBes de

gestiio dos 19 Fundos (Nota 21).

No final do exercicio de 2018, os saldos com partes relacionadas decomp&em-se da seguinte forma:

O valor inscrito na rubrica de contas a receber correntes relativo aos Fundos respeita essencialmente

aos valores em divida das comissdes de gestdo (Nota 11),

As transagbes com partes relacionadas foram feitas em termos equivalentes aos que prevalecem nas

transagGes em que ndo existe relacionamento entre as partes.

No exercicio de 2018, ndo foram registados gastos com ajustamentos de dividas de cobra n¢a duvidosa

relacionados com saldos pendentes relativos a entidades relacionadas.

A Socledade n@o prestou garantias a terceiros por responsabilidades assumidas por partes

relaclonadas.
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Nio existem garantias prestadas por partes relacionadas a terceiros por responsabilidades assumidas

pela Socledade.

34. Proposta de aplicagio de resultados

Nos termos da Lel, o Conselho de Administracio propfe que o Resultado Liquido negativo apurado no
exercicio de 2018, no valor de 1.632.755,26 euros (um milhdo, seiscentos e trinta e dois mil, setecentos

e cinquenta e cinco euros e vinte e seis céntimos) seja transferido para Resultados Transitados.

35, Divulgagdes adicionals para as entidades de interesse piblico

A Portugal Ventures confirma nio ser devedor de qualsquer contribuigBes vencidas a Seguranga Social,
mais informa, nio ser devedor de qualquer divida vencida perante o Instituto de Gestdo da Tesouraria
e do Crédito Piblico (IGCP).

A remuneragio anual do Revisor Oficial de Contas é de 13.650 euros, estes valores sio sujeitos a IVA
4 taxa normal. O Revisor Oficial de Contas ndo prestou quaisquer servigos adicionals para além dos

honorérios de revisio legal de conta
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36. Factos subsequentes
As demonstragies financeiras foram emitidas em 22 de margo de 2019.

Ndo ocorreram quaisquer factos posteriores a 31 de dezembro de 2018 que afetem a interpretagiio e

a apresentagdo das demonstragdes financeiras do exercicio de 2018,
Porto, 22 de margo de 2019

O Contabilista Certificado 0 Conselho de Administragio

L

Dr.? Silvia Manuela Sousa M. 5. da Silva Presidente
Eng2. Rita Baptista Marques

(L —

Vice-Presidente
Dr. Rui Pedro Soares Ferreira

The b oo Brj

Vogal
Dr. Pedro Maria Pereira de Melo Breyner
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ANEXOS ~ Relatérios, Certificacbes e Pareceres

Certificacio Legal de Contas
Relatdrio e Parecer do Revisor Ofical de Contas
Relatdrio dos Auditores Externos

Parecer do Conselho Geral e de Supervisio
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ANTONIO MAGALHAES & CARLOS SANTOS

Sociednde de Revisores Oficinis de Contas
Inscrita na Lista dos Revisores Oficiais de Contas sob o0 1.° 53
Registada na CMVM com o n.° 20161396
Contribuinte n° 502 138 394

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Opinido

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas da Portugal Capital Ventures, Sociedade de
Capital de Risco, S.A. (a Entidade), que compreendem o balango em 31 de dezembro de 2018
(que evidencia um total de 50.740.162 euros e um total de capital préprio de 45.679.165 euros,
incluindo um resultado liquido negativo de 1.632.755 euros), a demonstragéio dos resultados por
naturezas, a demonstragéio das alteragSes no capital préprio e a demonstragdo dos fluxos de
caixa relativas ao ano findo naquela data, e o anexo as demonstragdes 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 posi¢do financeira da Portugal Capital Ventures,
Sociedade de Capital de Risco, S.A. em 31 de dezembro de 2018 € o seu desempenho financeiro
e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para o setor do capital de risco.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e
demais normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estio descritas na secgdo
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrages 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 s3o as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importéncia na auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram
consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na
formag@o da opinido, e ndo emitimos uma opinifio separada sobre essas matérias.

e

e

1
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ANTONIO MAGALHAES & CARLOS SANTOS

Sociedade de Revisores Oficinis de Contas
Inscrita na Lista dos Revisores Oficinis de Contas sob o n.° 53
Registada na CMVM com o n.° 20161396
Contribuinte n° 502 138 394

Risco de distor¢iio material

Resposta do auditor

Valorizagio das participagdes financeiras (outros métodos)

A avaliagio das participagBes financeiras Entre o0s procedimentos de auditoria

detidas  pela  Entidade  encontram-se
mensuradas ao justo valor, de acordo com os
critérios  definidos no artigo
Regulamento n°® 3/2015 da CMVM. Essas
participagdes sdo, exclusivamente em Fundos
de capital de risco que, avaliam as suas
participagdes também ao justo valor. A
valorizagdo destes ativos é uma darea de
julgamento significativo envolvendo

estimativas e pressupostos.

realizados destacamos:

e Andlise das demonstragSes financeiras

das participagdes e validagdo das
avaliagBes, apreciando a consisténcia e
adequagdo dos pressupostos;

Andlise e revisio dos Relatorios de
auditoria dos auditores dos fundos de
capital de risco em que a entidade
participa; e

Anilise de outras informagdes prestadas
pelos auditores dos fundos.

Responsabilidades do 6rgio de gestio pelas demonstracdes financeiras

O ¢drgio de gestdo € responséavel pela:

= preparagdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posi¢do financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da
Entidade de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para

o setor do capital de risco;

- elaborag@o do relatério de gestdo, incluindo o relatério de governo societario, nos termos

legais e regulamentares aplicdveis;

= criagdo e manuten¢do de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagdo de demonstragdes financeiras isentas de distorgio material devido a fraude ou

erro;

- adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunsténcias; e

- avaliagio da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar diividas significativas sobre a continuidade das

atividades.
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ANTONIO MAGALHAES & CARLOS SANTOS

Sociednde de Revisores Oficiais de Contas
Inserita na Lista dos Revisores Oficinis de Contas sob o n.° 53
Registada na CMVM com o n.° 20161396
Contribuinte n° 502 138 394

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragies financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razodvel sobre se as demonstragdes
financeiras como um todo estdo isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou erro, e
emitir um relatorio onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel é um nivel elevado de
seguranga mas ndo € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetard sempre uma distorgfio material quando exista. As distorgdes podem ter origem em
fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisdes econémicas 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 distorgio 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 distorgdo 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, falsificagio,
omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposigdo ao controlo interno;

- obtemos uma compreensdio do controlo interno relevante para a auditoria com o
objetivo de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas
circunsténcias, mas ndo para expressar uma opinido sobre a eficicia do controlo interno
da Entidade;

- avaliamos a adequagiio das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo érgio de gestio;

- concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo drgdo de gestdo, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condigdes 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 aten¢io no nosso
relatorio para as divulgagGes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou,
caso essas divulgagBes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opiniio. As nossas
conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatdrio.
Porém, acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue
as suas atividades;

Rua do Campo Alegre, 606 - 2° Salas 201-203 - 4150-171 Porto  Telef.: 226 002 808 / 226 054 026 Fax: 226 092 747
Email: amagalhaessroc@sapo.pt Www.amcs-sroc.pt



ANTONIO MAGALHAES & CARLOS SANTOS

Sociedade de Revisores Oficinis de Contas
Inscrita na Lista dos Revisores Oficinis de Contas sob o 1.° 53
Registada na CMVM com o n.° 20161396
Contribuinte n° 502 138 394

- avaliamos a apresentagdo, estrutura e contetido global das demonstrages financeiras,
incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as
transagdes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagio
apropriada;

- comunicamos com os encarregados da governagfo, entre outros assuntos, o &mbito € o
calendério 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 governagdo determinamos as que
foram as mais importantes na auditoria das demonstragdes 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 divulgagio piiblica;

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordéncia da informagéo constante do
relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatorio de gestio

Somos de parecer que o relatorio de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor, a informagfo nele constante é concordante com as
demonstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciagio sobre a
Entidade, ndo identificimos incorre¢@es materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 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 auditores da Entidade pela primeira vez na assembleia geral de
acionistas realizada em 15 de junho de 2012 para um mandato compreendido entre 2012 e
2014, Fomos nomeados na assembleia geral de acionistas realizada em 26 de junho de
2015 para um segundo mandato compreendido entre 2015 e 2017. E, por ultimo fomos
nomeados na assembleia geral de 19 de abril de 2018 para o mandato de 2018-2020.

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

demonstragdes financeiras devido a fraude.
&
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- Declaramos que ndo prestaimos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77.°,
niumero 8, do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a
nossa independéncia face 4 Entidade durante a realizagfio da auditoria.

Porto, 27 de margo de 2019

¥
Antonio Magalhdes & Carlos Santos- SROC
representada por Anténio Monteiro de Magalhdes - ROC n° 179
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RELATORIO E PARECER DO REVISOR OFICIAL DE CONTAS
DA

PORTUGAL CAPITAL VENTURES - SOCIEDADE DE CAPITAL DE RISCO, S.A.

Senhores Acionistas,

1- INTRODUGAO

Em cumprimento das disposi¢des legais aplicdveis e do mandato que nos foi conferido,
compete-nos elaborar e submeter & apreciagio de V. Exas. o relatério da nossa agdo
fiscalizadora e o nosso Parecer sobre o Relatério de Gestio, o Balango, a Demonstragio dos
resultados por naturezas, a Demonstrago das alteragdes no capital préprio, a Demonstragdo dos
fluxos de caixa e a proposta de aplicagio de resultados, apresentados pelo Conselho de
Administragio, relativos ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2018.

2 - RELATORIO

2.1

2.2

2.3

2.4

2.5

Ao longo do exercicio, com a regularidade e a profundidade que se nos afiguraram
adequadas, procedemos as verificagdes e controlos que por lei nos sdo cometidos,
designadamente, examinando registos contabilisticos e testando, por escolha aleatéria, a
conformidade dos langamentos com os documentos que lhes serviram de suporte.

Participdmos em reunides com os responsaveis pelos servigos, durante as quais nos foi
dado conhecimento da atividade da empresa, o que nos permitiu o acompanhamento da
sua gestdo e nos prestaram todos os esclarecimentos e informagdes que solicitamos.

Periodicamente fomos dando conhecimento das verificages realizadas.

O Relatério de Gestdo, elaborado pelo Conselho de Administragdo, para além de
satisfazer os requisitos legais, faz uma exposigdo clara e elucidativa quanto  situagéio da
Sociedade, alude aos factos mais relevantes ocorridos, sintetiza a evolugio previsivel e
apresenta uma proposta de aplicacdo dos resultados.

O Balango, a Demonstragdo dos resultados por naturezas, a Demonstragdo das alteragdes
no capital préprio, a Demonstragdo dos fluxos de caixa e o seu Anexo, estdo apresentados
em conformidade com os correspondentes preceitos legais, refletem a posigdo dos registos
contabilisticos e apresentam a situagdo financeira da Sociedade.

Rua do Campo Alegre, 606 - 2° Salas 201-203 - 4150-171 Porto Telef.: 226 002 808 / 226 054 026 Fax: 226 092 747

Email: amagalhaessroc@sapo.pt www.amcs-sroc.pt



ANTONIO MAGALHAES & CARLOS SANTOS

Sociednde de Revisores Oficinis de Contas
Inscrita na Lista dos Revisores Oficinis de Contas sob o n.° 53
Registadn na CMVM com o n.° 20161396
Contribuinte n° 502 138 394

2.6

2.7

2.8

2.9

2.10

Tomamos conhecimento do Relatério de Governo Societario, elaborado de acordo com as
instrugdes do manual disponibilizado pela Unidade Técnica de Acompanhamento e
Monitorizagdo do Setor Piblico Empresarial (UTAM) para cumprimento do disposto no
n°® 1 do artigo 54° do Decreto-Lei n® 133/2013, de 3 de outubro.

Foi submetido a nossa apreciagfio o relatério de auditoria, datado de 25 de marco de 2019,
apresentado pelos Auditores Externos, de cujo contetido tomamos conhecimento e que
mereceu a nossa concordancia.

No dmbito das nossas competéncias elencadas no artigo 420° do Cédigo das Sociedades
Comerciais, aferimos o cumprimento das orientagdes legais vigentes para o Setor
Empresarial do Estado (SEE), designadamente o cumprimento das orientagdes relativas as
remuneragdes vigentes em 2018 e da exigéncia constante do n°® 1 do artigo 54° do Regime
Juridico do Setor Pliblico Empresarial (RISPE).

Agradecemos ao Conselho de Administragdo a disponibilidade e o apoio que nos
concedeu, o que contribuiu para o regular desempenho das nossas fungdes.

Expressamos, igualmente, os nossos agradecimentos aos colaboradores da Empresa, com
quem tivemos de contactar, salientando a valiosa ajuda que nos prestaram, o que facilitou
o desempenho do nosso cargo.

3 — PARECER

Em conclusdo e como corolédrio dos exames efetuados, somos de PARECER:

3.1

3.2

33

que podem ser aprovados o Relatério de Gestdo, o Balango, a Demonstragio dos
resultados por naturezas, a Demonstragio das alteragdes no capital proprio, a
Demonstragdo dos fluxos de caixa e os seus Anexos, relativos ao exercicio findo em 31
de dezembro de 2018;

que pode ser aprovada a proposta de aplicagio de resultados contida no Relatério do
Conselho de Administragio;

que devem proceder 4 apreciagio geral da administragio e fiscalizagdo da sociedade e
dela tirem as conclusdes referidas no artigo 455° do Cadigo das Sociedades Comerciais.

Porto, 27 de margo de 2019

e ‘l—\/-a— “\ [ U-«j_—ﬂ |
\

Anténio Magalhdes & Carlos Santos- SROC
representada por Antonio Monteiro de Magalhges - ROC n° 179
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RELATORIO DE AUDITORIA
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditamos as demonstracgoes financeiras anexas da Portugal Capital Ventures - Sociedade de
Capital de Risco, SA (a Entidade), que compreendem o balango em 31 de dezembro de 2018
{(que evidencia um total de 50 740 162 euros e um total de capital proprio de

45 679 165 euros, incluindo um resultado liquido negativo de 1 632 755 euros), a
demonstracao dos resultados por naturezas, a demonstragao das alteragées no capital proprio
e a demonstracao de fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e o anexo as
demonstracgdes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opiniao, as demonstragoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢ao financeira da Portugal Capital Ventures -
Sociedade de Capital de Risco, SA, em 31 de dezembro de 2018 e o seu desempenho
financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para as sociedades de capital de risco.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e
demais normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na seccao
“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 codigo 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 sao as que, no nosso julgamento profissional, tiveram
maior importancia na auditoria das demonstragées financeiras do ano corrente. Essas
matérias foram consideradas no contexto da auditoria das demonstragées financeiras como
um todo, e na formacgao da opinido, e nao emitimos uma opinido separada sobre essas
matérias:

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da Replblica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatéria do Registo Comercial de
Lisboa, NIPC 501 340 467, Capital 100 000 euros. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas inscrita na OROC sob o niimero 29 e na CMVM sob o nimero 20161384,

A BDO & Associados, SROC, Lda., sociedade por quotas registada em Portugal, é membro da BDO International Limited, sociedade inglesa limitada por
garantia, e faz parte da rede internacional BDO de firmas independentes.
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Riscos de distor¢do material mais Sintese da resposta de auditoria
significativos

Valorizacao de Participacdes Financeiras (outros métodos)

Em 31 de dezembro de 2018, as participacoes A resposta do auditor envolveu
financeiras (outros métodos) correspondem as fundamentalmente:

unidades de participagao detidas nos Fundos de | - Recalculo do valor das unidades de
Capital de Risco (FCR), valorizadas em participacao a 31 de dezembro de 2018; e
28 033 070 euros pelo método “NAV” (Net Asset | - Analise critica dos critérios de

value). Os ativos de capital de risco destes FCR | valorizacao dos ativos de capital de risco
encontram-se avaliados pelo método do justo dos FCR (obtencao das fichas de avaliagao

valor, de acordo com as metodologias e e discussao dos principais pressupostos /
critérios de avaliagdo definidos no Regulamento | metodologias; comparagao com

Interno da Entidade aprovado pela CMVM, nos informacgao histérica e prospetiva, tendo
termos do Regulamento n.° 3/2015 da CMVM. A | subjacente a verificacdo da consisténcia
valorizagao destes ativos € uma area de dos pressupostos adotados).

julgamento significativa envolvendo estimativas
e pressupostos. Ver Notas 4.4 e 8 do Anexo as
demonstragées financeiras.

Responsabilidades do 6rgéo de gestdo e do 6rgao de fiscalizagdo pelas demonstragées
financeiras

0 6rgao de gestao é responsavel pela:

(i) preparacao de demonstragées financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da
Entidade de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal
para as sociedades de capital de risco;

(ii)  elaboracao do relatorio de gestao, incluindo o relatdrio do governo societario, nos
termos legais e regulamentares aplicaveis;

(iii) criacdo e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacao de demonstragdes financeiras isentas de distorcao material devido a
fraude ou erro;

(iv) adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

(v)  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.

0 orgao de fiscalizagcao é responsavel pela supervisao do processo de preparacao e divulgacao
da informacao financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstracgoes
financeiras como um todo estao isentas de distor¢oes materiais devido a fraude ou erro, e
emitir um relatorio onde conste a nossa opiniao. Seguranga razoavel é um nivel elevado de
seguranga mas nao € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetara sempre uma distorcao material quando exista. As distorcées podem ter origem em
fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisées economicas dos utilizadores tomadas com
base nessas demonstragdes financeiras.
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Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e
mantemos ceticismo profissional durante a auditoria e também:

(i)

(i)

(iif)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

identificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao material das demonstragoes
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 opiniao. O risco de
nao detetar uma distor¢ao material devido a fraude € maior do que o risco de nao
detetar uma distor¢cao material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificacao, omissdes intencionais, falsas declaragoes ou sobreposicao ao
controlo interno;

obtemos uma compreensao 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 opiniao sobre a eficacia do controlo
interno da Entidade;

avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgagoes feitas pelo orgao de gestao;

concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo 6rgao de gestao, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condigdes que possam suscitar davidas
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 relatorio para as divulgacoes relacionadas incluidas nas
demonstragoes financeiras ou, caso essas divulgagdes nao sejam adequadas,
modificar a nossa opiniao. As nossas conclusdes sao baseadas na prova de auditoria
obtida até a data do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou condigées futuras
podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentacdo, estrutura e contetido global das demonstracées
financeiras, incluindo as divulgagoes, e se essas demonstracdes financeiras
representam as transagdes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma
apresentacao apropriada;

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

das matérias que comunicamos aos encarregados da governacao, determinamos as
que foram as mais importantes na auditoria das demonstragdes financeiras do ano
corrente e que sao as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias
no nosso relatoério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacao
publica;

declaramos ao 6rgao de fiscalizacao 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 informagao constante
do relatério de gestao com as demonstragées financeiras.
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatorio de gestao

Em nossa opinido, o relatdrio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor, a informagao nele constante é concordante com as
demonstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciacao sobre a
Entidade, nao identificamos incorreces materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 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:

(M)

(i)

(iif)

Fomos nomeados auditores da Entidade pela primeira vez na assembleia geral de
acionistas realizada em 10 de margo de 2004 para um mandato compreendido entre
2004 e 2006. Fomos nomeados na assembleia geral de acionistas realizada em 15 de
janeiro de 2007 para um segundo mandato compreendido entre 2007 e 2009, e com
as alteragGes decorrentes das substituicoes individuais e extincao da comissao
executiva mantivemo-nos em fungdes até 15 de junho de 2012, data em que fomos
nomeados em assembleia geral de acionistas para um terceiro mandato
compreendido entre 2012 e 2014. Fomos nomeados na assembleia geral de
acionistas realizada em 26 de junho de 2015 para um quarto mandato compreendido
entre 2015 e 2017. Fomos nomeados na assembleia geral de acionistas realizada em
19 de abril de 2018 para um quinto mandato compreendido entre 2018 e 2020.

0 4rgao de gestao confirmou-nos que nao tem conhecimento da ocorréncia de
qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstracoes
financeiras. No planeamento e execucao 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 demonstragoes financeiras
devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamos qualquer
distorcao material nas demonstragoes financeiras devido a fraude.

Declaramos que nao prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo
77.°, numero 8, do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que
mantivemos a nossa independéncia face a Entidade durante a realizagao da
auditoria.
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Sobre as matérias previstas no n.° 5 do artigo 2.° do Regulamento da CMVM n.° 3/2015

Nos termos do n.° 5 (ii) do artigo 2.° do Regulamento da CMVM n.° 3/2015, devemos
pronunciar-nos sobre o seguinte:

(i) O cumprimento dos critérios e pressupostos de avaliacao e dos critérios de
valorizagao definidos no Regulamento Interno e no Regulamento da CMVYM n.°
3/2015.

Sobre a matéria indicada nao identificamos situagoes materiais a relatar.

Porto, 25 de margo de 2019

~\ =

Pedro Manuel Aleixo Dias, em representacao de
BDO & Associados, SROC, Lda.
(inscrita no Registo de Auditores da CMVM sob o n°® 20161384)




PARECER DO CONSELHO GERAL E DE SUPERVISAO

1. O parecer do Conselho Geral e de Supervisdo (CGS) incide sobre a informagdo financeira, que
inclui as demonstragdes financeiras em base individual, o respetivo relatério de gestdo
preparado pelo Conselho de Administragdo Executivo da Portugal Capital Ventures — Sociedade
de Capital de Risco, S.A., relativamente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2018.

2. O CGS reuniu com o Conselho de Administragdo Executivo (CAE) em 30 de janeiro, 28 de
margo, 19 de abril, 10 de setembro e 12 de dezembro de 2018, tendo tomado conhecimento
oportuno das deliberagdes deste 6rgao.

3. O CAE prestou ao CGS todas as informagbes e esclarecimentos relevantes sobre o
desempenho das suas fung¢@es, as quais incluiram, designadamente, as verificagdes julgadas
oportunas e adequadas sobre o cumprimento dos estatutos e preceitos legais aplicdveis.

4. No ambito das suas competéncias, o CGS recebeu a recomendacdo de adogdo de parecer
favoravel sobre o relatdrio de gest&o e contas do exercicio de 2018 preparado pelo Fiscal Unico,
tendo igualmente apreciado o Relatério dos Auditores, elaborado pela BDO & Assaciados, SROC,
Lda. sobre as demonstragdes financeiras, em base individual e com cujo teor concorda.

5. O CGS apreciou e adotou o respetivo parecer e emite opinido favoravel sobre o relatorio de
gestdo e contas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 preparado pelo CAE,
recomendando a respetiva aprovagdo pela Assembleia Geral Anual de Acionistas.

O CONSELHO GERAL DE SUPERVISAO

8 de abril de 2019

IAPMEI — Agéncia para a Competitividade e Inovagdo. IP representado por Dr. Nuno Miguel de Brito e Silva Gongalves

AL, 6o N,

Turismo de Portuifjl, IP - Portugal} Global, EPE, representado Dr. Carlos Manuel Sales Abade

AICEP - Portugal Global, EPE representada por Eng. José Manuel Vital Morgado
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Direcdio Geral do Tesouro e Finangas, representada por Dra. Maria Jodo Dias Pessoa de Aradjo
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PME Investimentos— Sociedade de Investimento, S.A,, representada por Dr. Marco Paulo Monsanto Biscaia Fernandes
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Millenniumbep, representado por Dr. Mario Rui do Carmo Matos
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Novo Banco, S.A., representado por Dra. Ana Cristina Ferreira Dias
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BPI, 5.A., representado por Dra. Maria Graga Alencodo Brigido Graca Moura
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Institui¢do Financeira de Desenvolvimento, S.A., representada por Dr, Antdnio Henrigue da Silva Cruz
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