RELATORIO DO CONSELHO GERAL E DE SUPERVISAO SOBRE A AVALIACAO DO DESEMPENHO DA
GESTAO EXECUTIVA DA PORTUGAL CAPITAL VENTURES — SOCIEDADE DE CAPITAL DE RISCO S.A.

Nos termos legal e estatutariamente previstos, vem o Conselho Geral e de Supervisdo pronunciar-se sobre
o desempenho da gestdo executiva da Portugal Capital Ventures — Sociedade de Capital de Risco S.A.

(“Portugal Ventures”).
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Durante o ano de 2018 o Conselho de Administracdo Executivo alterou a sua composi¢do por termo do
mandato de 2015 — 2017 e inicio do mandato 2018 — 2020. Assim, durante o ano de 2018 a composi¢do do

Conselho de Administragao foi a seguinte:

De 1 de janeiro de 2018 a 19 de abril de 2018:

e Dr. Celso Nuno Fernandes Guedes de Carvalho (Presidente)
e  Eng.2 Luis Miguel de Sousa Lopes Vieira (Vice-Presidente)

e Dr. Frederico José Rodrigues Sequeira Serras Gago (vogal)

De 20 de abril de 2018 a 31 de dezembro de 2018:

e Eng? Rita Baptista Marques (Presidente)
e Dr. Rui Pedro Soares Ferreira (Vice-Presidente)

e Dr. Pedro Maria Pereira de Melo Breyner (vogal)

O Conselho Geral e de Supervisdo avaliou os seguintes parametros:

1. Cumprimento dos objetivos para 2018 previstos no Plano de Atividades e Orgamento 2018 (PAO
2018)

1.1. Os objetivos da Sociedade para o exercicio de 2018 constantes do Plano de Atividades e Or¢amento,
aprovado pelo Conselho Geral e de Supervisdo em 10 de setembro de 2018 e pela Assembleia Geral

em 19 de dezembro de 2018, foram os seguintes:

i Criar condi¢Bes de desinvestimento nas empresas mais maduras do portefélio, por forma a ndo
s6 gerar rentabilidade atrativa para os Fundos atualmente sob gestdo, mas também criar
condicdes para uma liquidagdo dos Fundos em final de vida em linha com as expectativas dos seus

participantes (LPs — Lateral Partners);
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ii. Criar valor na politica de acompanhamento dos investimentos, por via da dinamiza¢3o do negdcio
(sobretudo no que toca as vendas internacionais), garantindo uma procura pré-ativa e continua
de parceiros de negécio e de financiamento em novas rondas de investimento;

iii. Contribuir para a agilizagdo de uma politica de investimentos de capital risco ptblico em Portugal,
sustentada pela constituicdo de novos Fundos com teses de investimento alinhadas com as
prioridades nacionais em matéria de producio de bens e servigos inovadores, internacionalmente
transacionaveis;

iv. Objetivos de natureza econdmico-financeira:

(K€)

Qrcamento || Orcamento

Principais Indicadores 3 ; BTy
2009 ¢ | 2020%

Vendas e Servigos Prestados 5221 5252 5375 5873
Gastos com Pessoal 2369 2369 2730 2615
Fornecimentos e Servigos Externos 1084 1068 1000 923
EBITDA 1948 -675 1758 2 447
Resultado Liquido 1429 -1633 1265 1775
Capitais Préprios 48 741 45 679 49 975 51750
Rentabilidade dos Capitais Préprios (RL/CP) 2,9% -3,6% 2,5% 3,4%

*Informag&o constante do Plano de Atividades e Orgamento 2018 da Portugal Ventures. O Plano de Atividades e Orgamento 2019
encontra-se em processo de aprovagdo.

Para atingir estes objetivos estavam previstas as seguintes ag¢des:

Al. Dinamizagdo de Servigos Corporate para as Participadas

A2. Defini¢do de Niveis de Servico no Acompanhamento das Participadas

A3. Reafetagdo da Equipa dedicada ao Acompanhamento das Participadas

A4. Dinamiza¢do de fungBes de Compliance na atual Unidade de Risk Management e criagdo de uma
Unidade de suporte ao Conselho Geral de Supervisdo para acompanhamento da atividade da Portugal
Ventures

A5. Dinamizagdo de Calls de Investimento

A6. Dinamizagdo de Calls de Investimento Subtematicas no Turismo

A7. Dinamizag¢do do Forum de Aconselhamento Estratégico

A8. Dinamizagdo da Ignition Partners & Capital Network

A9. Reforgo do Fundo d Capital de Risco Portugal Global Ventures | e Fundo de Capital de Risco Portugal
Global Ventures Il e Investimento em Follow-ons

A10. Criagdo do Fundo para as Life Sciences

A11. Criagdo de um Novo Fundo de Empreendedorismo Social

A12. Constituigdo de Novos Fundos

A13. Efeito Multiplicador em Fundos Dinamizados por Privados

Al4. Diversificagdo de Receitas Operacionais



A15. Contencgdo de Gastos, incluindo Rubricas de FSE
A16. Simplificacdo de Procedimentos de Decisdo de Investimento e Desinvestimento
A17. Renovagdo da Politica de Marketing e Comunicacdo

A18. Valorizacdo da Carreira e a Avaliagdo de Desempenho dos Colaboradores

1.2. Quanto ao cumprimento dos objetivos, assim como a justificagdo dos desvios verificados e das % ‘
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medidas de correcdo aplicadas ou a aplicar:

Em 2018, a Portugal Ventures desenvolveu agoes e procedimentos que lhe permitiram atingir os objetivos

descritos na alinea anterior, tendo-os cumprido da seguinte forma:

i. Criar condicbes de desinvestimento nas empresas mais maduras do portefdlio

A Portugal Ventures em 2018, por via da intervengdo das suas unidades de negdcio e da unidade
de Portfolio Development, iniciou um esfor¢co de promog¢do e aceleragao na criagdo de valor e
desenvolvimento das startups na carteira dos Fundos por si geridos. Este esforgo, foi
implementado num enquadramento em que um numero significativo de participadas atingiriam
momentos planeados, aquando da ronda do investimento original da Portugal Ventures, de
alcance de objetivos de consolidagdo comercial e crescimento que suportassem a estruturagdo de
nova ronda de financiamento, mormente Series A, ou a determinagdo estratégica de promover
esforcos de envolver o portefdlio em operagdes de consolidagdo, venda de ativos ou promover a

sua descontinuacdo.

Esta estratégia clara em encontrar solugBes de desinvestimento em empresas do portefdlio
maduras e com perspetiva de rentabilidade atrativa para os Fundos atualmente sob gestdo, veio
acima de tudo criar condi¢des para uma liquidagao dos Fundos em final de vida em linha com as
expectativas dos seus participantes, como acabou por acontecer com o Fundo de Capital de Risco
Portugal Ventures FIEP, liquidado a 2 de outubro de 2018 e de outros ainda ativos mas com datas

de liquidagdo proximas.

A opinido que se emite é no sentido de avaliar positivamente a gestao executiva quanto a este

ponto.

ii.  Criar valor na politica de acompanhamento dos investimentos

Dando sequéncia a estratégia iniciada em 2018 com vista a criacdo de valor nas empresas
participadas pelos Fundos geridos, redefiniram-se os servigos que devem ser garantidos a cada
participada, quer por cada equipa operacional que acompanha os investimentos, quer pela equipa

de Portfolio Development, nomeadamente:
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e 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 formacéo para CEOs e quadros de topo das

empresas participadas (via PV Academy);

e Servicos de reflexdo e orientacdo estratégica para as participadas para apoiar
reestruturagdo de modelos de negdcio e a criagdo de valor;

e Apoio 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;

e Processos de M&A, nomeadamente na procura de novos investidores e parceiros de

capital em novas rondas de capital das empresas participadas.

Complemetando estes servicos, e com vista a monitorizar o risco de investimento, foi criado em
2018 um dashboard interno de acompanhamento das empresas, integrando um conjunto de
indicadores que ajudam a melhor monitorizar a atividade da carteira de participadas. O dashboard
em referéncia permite, nesta altura, também antecipar e mitigar situag@es de risco potencial e
consequente perda de valor, sendo uma ferramenta essencial para os trabalhos do Conselho Geral

e de Supervisdo da Sociedade.

A opinido que se emite é no sentido de avaliar positivamente a gestdo executiva quanto a este

ponto.

Contribuir para a agilizacdo de uma politica de investimentos de capital risco publico em Portugal,

sustentada pela constituicdo de novos Fundos

Com vista a atingir este objetivo a Equipa de Gestdo da Portugal Ventures lancou em 2018 duas
Calls para projetos Proof of Concept e Seed Capital, generalista tendo como objetivo a criagdo de
MVPs — Minimos Produtos Viaveis — e a sua comercializa¢do a escala global, através do recém-
criado Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures Il, tal como estava previsto. A Call for
MVP pretendeu apoiar projetos com carateristicas inovadoras distintivas e Unicas, que tenham
desenvolvido um protdtipo funcional e com, ainda que preliminar, feedback do mercado, cujo
objetivo passa por ajustar o protdtipo as necessidades de mercado e desenvolver o respetivo
modelo de negdcio, de preferéncia baseados em I&D cientifico e tecnoldgico referenciado

internacionalmente e orientado para o produto.

Estas duas Calls tiveram um sucesso muito interessante, tendo-se assumido em 2018 como os

principais canais de capta¢do de dealflow da Portugal Ventures.
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A Call for MVP registou também uma simplificagdo assinaldvel no formuldrio a ser preenchido pelo
promotor, e bem assim, na Term Sheet de referéncia e documentagdo de apoio aplicavel,
facilitando assim todo o processo de investimento para os promotores e incrementando em

simultaneo a eficiéncia interna.

De igual forma, no que toca ao turismo, e dando seguimento ao novo modelo de dinamizagdo de
ecossistemas regionais e Calls de investimento sub-tematicas, com énfase na comunicagcdo ao
mercado para impulsionar o dealflow, a Portugal Ventures lancou 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 ambito do programa FIT - Fostering Innovation in Tourism, nomeadamente na aposta
na mobilidade sustentdvel, em ferramentas de gestdo inteligentes, né digitalizagdo da experiéncia

turistica, na realidade virtual e na inteligéncia artificial.

No que respeita a estratégia de reorganizagdo dos Fundos sob gestao da Portugal Ventures , o
Plano de Atividades para o ano de 2018 contemplava uma operagdo de cisao de 10 M Euro do
Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Valor2, em fase final de vida, respetivamente em 6
M Euro para reforgo de capital do Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures | e 4 M Euro
para constituicdo de um novo Fundo orientado em exclusivo para o setor Life Sciences. Esta
operacdo mereceu uma pré-aprovagdo do principal participante do Fundo, o IAPMEI, sujeita a

aprovacdo da Tutela e posterior apreciagdo dos restantes participantes do Fundo.

Ja decorrente de contactos estabelecidos com a nova Tutela, apds 15 de outubro, e dada a baixa
liquidez associada a operagdo de cisdo anteriormente gizada, a Equipa de Gestdo da Portugal
Ventures estudou uma hipdtese alternativa a utilizacdo da liquidez disponivel naquele Fundo, a
ser submetida a considera¢do no Plano de Atividades e Orcamento para o ano de 2019. Essa
operagdo alternativa seria sustentada na aprovagdo de uma prorrogacao de prazo do Fundo atual
em quatro anos, com novo ciclo de investimento associado e posterior cisdo para um Fundo novo,

por forma a ser autonomizada da carteira de participagdes antiga, em fase de desinvestimento.

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:

e Constituicdo, em parceria com o IAPMEI e restantes LPs de referéncia, de um novo Fundo
resultante da cisdo do Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Valor 2: 10 M Euro
para clusters e empresas em fase de expansdo ou de internacionalizagdo (scale-ups);

e Reforgo do Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures I, em estrita articulacao

com a IFD — Instituicdo Financeira de Desenvolvimento, S.A., com 5 M Euro para reforgo
5
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da atual linha para early stages e startups (Call for MVP) e 5 M Euro para projetos de
scale-ups organicos (por aumento de capital) de empresas com menos de trés anos (linha
3.1 do concurso da IFD — Instituigdo Financeira de Desenvolvimento S.A.) ou menos de

sete anos (linha 3.3.) para apoiar a internacionalizacdo de startups.

Para além desta reorganizagdo interna dos Fundos sob gestdo, 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 critérios:

e Dimensdo do investimento: tickets entre 300 mil Euro a 1,5 M Euro;

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

e Ciclo de vida: Empresas em fase de Early-Stage, desde o pré-seed, MVP até fase de Pré-
Series A (< 10 anos de atividade) e envolvendo projetos de internacionalizagdo e scale-
ups neste ultimo caso;

e Preferéncia em segundas rondas de capital (pds-fundadores) e secondary buy-outs
(substituicdo de investidores financeiros iniciais como business angels, family&friends e

crowd).

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

direta da Tutela, criar os seguintes instrumentos:

e Fundo para Investigacdo e Desenvolvimento Aplicado (Pré-seed), em parceira com a
Agéncia de Inovagdo, orientado para projetos de I&D de exceléncia, com protétipos
empresariaveis e ja sinalizados em apoios geridos pela ANI (SI ID&T, SME Instrument).
Para a constituicdo deste Fundopretende-se atrair investidores privados que procurem
incentivo fiscal previsto no SIFIDE Il para LPs de Fundos desta natureza (20 M Euro);

e Fundo para IT (indUstria 4.0), para apostar em verticais de eficiéncia energética,
economia circular, investigacdo e desenvolvimento associados a industria 4.0, por via do
Fundo FITEC, gerido pela IFD — Instituicdo Financeira de Desenvolvimento, S.A., em
parceria com a ANI e com origem no IAPMEI e Fundo Portugués de Carbono, criado pelo
Decreto-Lei n? 86-C/2016 (5 M Euro);

e Qutras oportunidades ja foram também identificadas em parceria potencial com outros
Ministérios e organismos publicos:

o Fundo Azul, refor¢co do atual Fundo gerido pela DGPM e orientd-lo para um
Fundo de Capital de Risco puro orientado para startups da Economia Azul (20 M

Euro);



o Fundo para a Regido Auténoma da Madeira, com uma ldgica idéntica ao Fundo
de Capital de Risco Azores Ventures e com apoios do novo Quadro Comunitario
Regional 20-27 (1 M Euro);

o Fundo para a Internacionalizacdo de Empresas Portuguesas, em exclusivo
orientado para investimento em sucursais estrangeiras de empresas nacionais,
a constituir com apoio do Fundo para a Internacionalizacdo, gerido pela IFD —
Instituicdo Financeira de Desenvolvimento, S.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 ja no
segundo trimestre de 2019;

o No trabalho de constituicio destes novos Fundos, sera de manifesta
importancia garantir o constante alinhamento e revisdo dos objetivos e politicas
de investimentos as prioridades nacionais, bem como as prioridades dos

maiores acionistas da Portugal Ventures.

A opinido que se emite é no sentido de avaliar positivamente a gestdo executiva quanto a este

ponto.

Objetivos de natureza econdmico-financeira

No quadro seguinte apresenta-se o grau de cumprimento dos principais indicadores econdmicos
e financeiros que a Portugal Ventures se propds alcancar em 2018:

(K€)

(a) (b) — (9=(@)/(b)

Vendas e Servigos Prestados 5252 ‘ 5221 101%
Gastos com Pessoal 2369 2369 100%
Fornecimentos e Servigos Externos 1068 1084 99%
EBITDA -675 1948 -35%
Resultado Liquido -1633 1429 -114%
Capitais Préprios 45679 48741 94%
Rentabilidade dos Capitais Préprios (RL/CP) -3,6% 2,9% -6,5%

A variacdo desfavordvel verificada na rubrica do EBITDA é unicamente justificada pela (i)
desvalorizacio ocorrida ao nivel do valor dos ativos que integram a carteira de capital de risco da
Sociedade (2.256 mil Euros) face a valorizagdo dos ativos estimada para 2018 (231 mil Euros) e

pela perda de valor da emergente redugdo de capital das Unidades de Participagdo detidas pela

A AN
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compensada pelo recebimento de rendimentos das Unidades de Participagdo do Fundo.

f Portugal Ventures de um Fundo de Capital de Risco de que a Portugal Ventures é Participante, ndo

A opinido que se emite é no sentido de avaliar como parcialmente positiva a gestdo executiva

quanto a este ponto.

2. Diligéncias tomadas no ambito do cumprimento das recomendacées do acionista Estado emitidas

aquando da aprovagdo das contas de 2017

Na Assembleia Geral da Sociedade ocorrida em 19 de abril de 2018, aquando da aprovacgdo das contas de
2017, o acionista Estado, através da Direcdo Geral do Tesouro e Finangas, emitiu as seguintes

recomendagdes:

e  “Efetuar um controlo periddico do risco de desvalorizagdo potencial do valor dos ativos que integram
a carteira de capital de risco da Sociedade”.

e  “Disponibilizar toda a informagdo solicitada para o sitio da Internet do Setor Empresarial do Estado”

e  “Dar cumprimento ao disposto do n2 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:

e Defini¢gdo e implementagdo do Indicador de Acompanhamento de Participada (I.A.P.), indicador
compdsito do risco econémico-financeiro de cada participada, visando a melhoria da gestdo global da
carteira de investimentos e uma maior transparéncia das perspetivas das empresas participadas.

e Disponibilizar a informacdo solicitada para o sitio da Internet do Setor Empresarial do Estado.

e Submeter a aprovagdo da Assembleia Geral de Acionistas da Portugal Ventures de 19 de dezembro de
2018 a declaragdo sobre a politica de remuneracdo dos membros dos respetivos oérgdos de

administracdo e de fiscaliza¢do.

A opinido que se emite é no sentido de avaliar positivamente a gest3o executiva quanto a este ponto.

3. Apreciagdo do desempenho dos gestores executivos

Considerando que globalmente a Portugal Ventures deu cumprimento as orientacbes estratégicas

definidas para o Setor Empresarial do Estado, fomentando a racionalidade empresarial, a otimizacdo

permanente dos niveis de eficiéncia dos servigos prestados, bem como o respeito por elevados padrdes de

qualidade e seguranga, bem como os Principios e Praticas de Bom Governo, o Conselho Geral e de



Supervisdo emite uma avaliagdo favoravel do desempenho dos gestores executivos da Portugal Ventures

durante o exercicio de 2018.
Lisboa, 8 de abril de 2019

O Conselho Geral e de Supervisao

IAPMEI (Dr. Nuno de Brito e Silva Gongalves)
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AICEP (Eng.2 José Vital Morgado)
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stimentos, S.A. (Dr. Marco Biscaia Fernandé€s)

Awledibnnsd)

Novo Banco, S.A. (Dra. Ana Cristina Ferreira Dias)
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Turismo de Portugal, IP (representado pelo Dr. Nuno Gongalves)

Banco BPI, S.A. (representado pelo Dr. Nuno Gongalves)

P )

Banco Comercial Portugués, S.A. (Dr. Mério do Carmo Matos)
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IFD - Instituigdo Financeira de Desenvolvimento, S.A. (Dr. Antdnio Henrique Cruz)






