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Mensagem do Conselho de Administracio Executivo

A atual Equipa de Gestdo da Portugal Ventures assumiu fungéies no dia 20 de abril de 2018, tendo em
setembro do mesmo ano sido apresentado ao Conselho Geral de Supervisdo da Sociedade o programa
plurianual de atividades e orcamento a desenvolver durante o mandato 2018-2020. Decorrente dos
contactos estabelecidos com a nova Tutela, apés 15 de outubro de 2018, foi entretanto preparado o
Plano de Atividades para o ano de 2019, apreciado favoravelmente em 12 de dezembro de 2018 pelo
Conselho Geral e de Supervisdo e obtido a 21 de fevereiro despacho favordvel pelo entdo Senhor

Ministro Adjunto e da Economia.

0 ano de 2019 foi assim marcado pela execu¢do do Plano de Atividades e Orgamento aprovado,
atendendo j& ao dmbito do previsto na Resolugdo do Conselho de Ministros n.2 140/2019, que criou o
Conselho de Coordenacdo das InstituigGes Financeiras de Apoio a Economia Nacional, integrando a
Portugal Ventures, para além da IFD — Instituicdo Financeira de Desenvolvimento, PME Investimentos,
SPGM — Sociedade de Investimento, Portugal Capital Ventures, Turismo Fundos, IAPMEI-Agéncia para

a Competitividade e Inovag¢do e o Instituto do Turismo de Portugal (TP).

A missdo deste Conselho passa por assegurar a articulagdo entre as instituigbes da drea da economia
com atribuic6es em matéria de financiamento das PME e midcaps (empresas de média capitalizagdo),
a coordenacdo das iniciativas de promocido de produtos e instrumentos financeiros geridos por cada
uma das instituicbes financeiras, a participacdo na concegdo e manutencdo de um portal Unico dos
produtos financeiros publicos de apoio & economia, e a andlise a evolugdo dos montantes de

financiamento colocados em beneficiarios finais.

Este Conselho deve ainda promover a avaliagdo de impacto dos produtos e instrumentos financeiros
e fomentar a otimizacdo dos recursos técnicos e financeiros das instituiges financeiras que dele fazem

parte.

Neste quadro, a evolugio da atividade da Portugal Ventures em 2019 obrigou, em alguns casos, a um
refinamento das atividades perspetivadas, tendo em atengdo o alargamento da missdo da Portugal
Ventures, dentro do mandato que lhe foi conferido como operador de capital de risco, para todas as

fases do ciclo de vida das empresas objeto do designado "Venture Capital”, englobando Pré-Seed, Seed,
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Growth e Late Growth, incluindo internacionalizacdo de startups, sendo a estratégia de criacio de

novos fundos desenvolvida ao longo do ano, o melhor exemplo desta abordagem.

Ainda assim, decorridos dois anos de atividade do atual mandato, cumpre sistematizar os trés grandes
objetivos que foram definidos para o triénio e que se mantém pertinentes na atividade desenvolvida

pela atual Equipa de gestdo da Portugal Ventures, a saber:

= Criar condi¢bes de desinvestimento nas empresas mais maduras do portefélio, por forma a
ndo so gerar rentabilidade atrativa para os Fundos atualmente sob gestdo, mas também criar
condicdes para uma liguidagdo dos Fundos em final de vida, em linha com as expectativas dos
seus participantes;

= Criar valor na politica de acompanhamento dos investimentos, por via da dinamizacdo do
negocio (sobretudo no que toca as 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 constituicdo de novos Fundos com teses de investimento alinhadas
com as prioridades nacionais em matéria de produgdo de bens e servigos inovadores,

internacionalmente transacionaveis.

No que ao primeiro objetivo importa, o ano de 2019 foi pautado por um trabalho de proximidade com
as equipas de gestdo das nossas participadas, na elaboracdo de planos de desenvolvimento para cada
uma das empresas, articulados com uma politica de desinvestimento, no sentido de facilitar uma saida

de sucesso.

A Portugal Ventures, por via da intervengdo das suas unidades de negdcio e da unidade de Portfolio
Development, consolidou em 2019 o esforgo de promogdo e aceleragdo na criacdo de valor e
desenvolvimento das startups na carteira dos Fundos por si geridos iniciado em 2019, 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 estruturacdo de nova ronda
de financiamento, ou a determinacdo estratégica de promover esforgos de envolver o portefélio em
operagdes de consolidagdo, venda de ativos ou promover a sua descontinuagdo, neste Ultimo caso, em

linha com o objetivo definido no inicio do ano para concretizar um plano de reorganizacdo da carteira
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de participadas e resolugdo eficaz de casos em “Distress”. A parte mais visivel do cumprimento deste
objetivo passou assim em 2019 ndo s6 pela concretizagdo de operagbes de desinvestimento com
rentabilidade interessante para os participantes dos fundos (como por exemplo, o caso do Fundo FAl
Energias, atualmente sem participadas e em fase de decisdo estratégica sobre a sua continuidade ou
liquidagdo), pela liguidagdo controlada de varias empresas na carteira dos fundos sob gestdo sem
atividade e em fase de “Distress” e sobretudo na criacdo de condices para a concretizacdo de uma

estratégia de desinvestimento estruturada e bem sucedida em muitas empresas com maturidade na

carteira longa e cuja repercussdo ira fazer-se sentir no exercicio de 2020.

Finalmente, e nos casos (desejaveis) em que novas rondas de capital se afiguravam como oportunas,
foi feito um trabalho exaustivo de preparacdo das respetivas rondas de investimento, dotando-as do
suporte financeiro adequado e eliminando as eventuais barreiras {que dependiam da Portugal
Ventures) 4 sua efetivagdo. Com esse objetivo, estabeleceu-se contacto com o maior nimero possivel
de investidores nacionais e internacionais, tarefa facilitada agora através da dinamizacdo da rede de
ICN Ignition Capital Network da Portugal Ventures ao longo do ano, ao que se juntou no final do ano
a recém criada rede de Ignition Corporate Partners, precisamente com um duplo objetivo de ndo so

criar valor nas empresas da carteira, como facilitar o seu financiamento e sustentabilidade futura.

Jd no gue respeita a criacdo de valor na politica de acompanhamento das participadas, a par de uma
gestdo de proximidade com as empresas e seus gestores, em 2019 a Portugal Ventures deu
continuidade ao trabalho iniciado no ano anterior, no sentido de reenergizar as parcerias estratégicas
que, por razbes vdrias, se foram esmorecendo ao longo dos tltimos anos. As redes de Ignition e Capital
Partners tém vindo a ser capacitadas, também com aces de formagdo especificas promovidas pela
Portugal Ventures, tendo sido protocoladas novas parcerias que viabilizam melhores teses de
investimento, a par da desejavel sindicagdo de investimento. Em 2019, alargamos também a rede de
lgnition Partners aos clusters de competitividade que assinaram os Pactos Setoriais para a
Competitividade e Internacionalizagdo, celebrados entre o Ministério da Economia e alguns dos
Clusters de competitividade reconhecidos pelo IAPME! no dmbito do Programa Interface, e cridmos ,
como ja foi referido, uma nova rede de parceiros Corporate com o objetivo de dinamizar relagbes

comerciais e a realizacdo de projetos piloto com as nossas participadas.

Do ponto de vista interno, dando sequéncia a estratégia iniciada em 2018 com vista a criagdo de valor

nas empresas participadas pelos Fundos geridos, foram monitorizados pro-ativamente as tarefas de
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acompanhamento de cada participada, quer ao nivel da equipa operacional que acompanha os

investimentos, quer ao nivel da equipa de Portfolio Development, nomeadamente;

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

e Oferta de servicos de mentoring/coaching (via lancamento da iniciativa Mentors in
Residence) e formacdo para CEOs e quadros de topo das empresas participadas (via PV
Academy);

» Servigos de reflexdo e orientacdo estratégica para as participadas para apoiar reestruturacio
de modelos de negécio e a criagdo de valor;

* Apoio no recrutamento de colaboradores para as participadas e indicacio 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.

Complementando estes servigos, e com vista a monitorizar o risco de investimento, foi dinamizado ao
longo do ano de 2019 o daoshboard interno de acompanhamento das empresas criado em 2018,
integrando um conjunto de indicadores que ajudam a melhor monitorizar a atividade da carteira de
participadas. O dashboard em referéncia permitiu de forma eficaz antecipar e mitigar situacbes de
risco potencial e consequente perda de valor, traduzindo-se numa ferramenta essencial para o
Conselho de Administracdo da Sociedade e de suporte aos trabalhos do Conselho Geral e de

Supervisdo.

De igual forma, a implementacio de medidas de eficiéncia interna conducentes a uma gestdo de
processos de investimento, acompanhamento, desinvestimento e reporte mais eficaz, manteve-se
como uma prioridade em 2019. Conseguiu-se simplificar procedimentos internos no dominio do

desinvestimento, harmonizando-se e informatizando-se o processo.

A gestdo otimizada de recursos técnicos e humanos mereceu (e continuard a merecer) particular
cuidado, jd que a inexisténcia prolongada de incentivos a equipa tem que ficar resolvida, sob pena de
os recursos da Portugal Ventures ndo encontrarem os niveis de satisfacio desejdveis no trabalho que,

diariamente, desenvolvem em prol das nossas participadas. Em 2018, foi aprovado um novo
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Regulamento de Desempenho e de Carreiras, enquadramento gue, pese embora ser entendido como
o possivel (e ndo o ideal), se traduzira numa melhoria dos incentivos as equipas. A Equipa de Gestdo
continuara a trabalhar para que a gestdo de carreiras e avaliagdo de desempenho possa ser melhorada
em interacies subsequentes, contornando os constrangimentos a que a Sociedade esta obrigada,

sempre com o objetivo de saber mobilizar os melhores recursos, premiando o mérito e reconhecendo

0 SUcCesso.

No que concerne ao investimento, a Equipa de Gestdo da Portugal Ventures langou em 2019 calls para
projetos Proof of Concept e Seed Capital, através dos Fundos de Capital de Risco Portugal Global

Ventures |l, renomeado de Fundo Tech Competitiveness e FCR Turismo Crescimento, a saber;

- uma generalista tendo como objetivo a criagdo de MVP's — Minimos Produtos Vidveis — e a sua
comercializacdo a escala global;

- 4 calls de natureza tematica (Tourism - estreita colaboragdo com o Turismo de Portugal e onde se
destacou uma iniciativa mais especifica associada ao programa FIT - Fostering Innovation in Tourism
para projetos de menor dimensdo-, Blue, em colaboragdo com a DGPM - Diregao Geral de Politicas do

Mar, Green e Agratech).

Estas iniciativas resultaram num dos melhores anos de sempre da Portugal Ventures em termos de
investimento concretizado, com o melhor registo no ndmero de empresas novas - um total de 28
startups , e o segundo melhor ano (depois de 2015) no montante de investimento com 12,6 milh&es
de euros investidos, distribuidos pelas quatro dreas de intervencdo da empresa (Digital, Engineering &

Manufatcuring, Tourism e Life Sciences).

Este crescimento no portefélio foi o reflexo da resposta dos empreendedores as iniciativas da Portugal
Ventures iniciadas em 2018 e sobretudo da aproximacdo ao ecossistema através do reforgo da rede
de parceiros — Ignition Partner Network (IPN), Ignition Capital Network (ICN) e a recém langada rede
de Ignition Corporate Partner Network (ICPN) — gue permitiram passar a mensagem aos
empreendedores contribuindo de forma ativa para a dinamizagdo e crescimento do ecossistema

empreendedor portugués,

No que respeita a estratégia de reorganizacdo dos Fundos sob gestdo da Portugal Ventures, o Plano

de Atividades para o ano de 2019 contemplava um reforgo dos Fundos Tech Competitiveness (ex
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PGVII), Turismo Crescimento e Grow & Expand (ex-PGVI) por via da formalizagdo de aumentos de
capital desses fundos e da reorientacdo da politica de investimentos do Fundo Valor 2 (com inicio de
novo ciclo de investimento para apoiar a atividade dos Clusters para a Competitividade), objetivos
plenamente cumpridos, o que permitiu reforcar a capacidade de investimento da Portugal Ventures
em 35 milhGes de euros e assim permitir a sustentabilidade da sua situagdo econdmico-financeira a

médio prazo.

Para além desta reorganizacdo interna dos Fundos sob gestdo, a Portugal Ventures deu continuidade
e reforgou em 2019, processos de levantamento de novos Fundos com o foco em “falhas de mercado”

da indlstria nacional de Venture Capital, destacando-se os seguintes casos:

* Fundo para Investigacio e Desenvolvimento Aplicado (Pré-seed), em parceira com a Agéncia
Nacional de Inovagdo (ANI), orientado para projetos de 1&D de exceléncia, com protétipos
empresaridveis e ja sinalizados em apoios geridos pela ANI (SI ID&T, SME Instrument) e com
dotacio orcamental de 10 milhfes de euros, assegurada em 2019 por via do Fundo FITEC;

¢ Reforco do Fundo FCR Azores Ventures e criacio de um fundo regional para a Regido
Autonoma da Madeira;

» Fundos para a Internacionalizacdo (late growth), incluindo um vocacionado para o Turismo,
com contactos efetivos junto de parceiros privados e institucionais (como Cimaras
Municipais) com vista a viabilizar a componente privada de capital desses Fundos numa
futura candidatura ao novo Fundo de Fundos para a Internacionalizacdo;

» Fundos tematicos, como & o caso do Fundo para o Mar (em parceria com a DGPM), Ambiente
e Energia (por via de recircularizagdo de liquidez do Fundo FAI Energias), Defesa (em parceria
com o IDD - Plataforma das Industrias de Defesa Nacional), e Industrias Criativas (em parceria

com o ICA = Instituto do Cinema e Audiovisual).

O processo de constituigdo destes novos Fundos foi desencadeado e cimentado de forma pro-ativa ao
longo do ano de 2019 (com boas perspetivas para o 12 semestre de 2020), com garantia do constante
alinhamento e revisdo dos objetivos e politicas de investimentos as prioridades nacionais, bem como

as prioridades dos maiores acionistas da Portugal Ventures.

Em 2020, a Portugal Ventures continuara a trabalhar para poder assumir o seu papel absolutamente

estrutural no apoio ao empreendedorismo, por via de:

Relatdrio de Gestdo e Contas 2019 7



Nentiifes

=  Uma gestio ativa e de proximidade do portefdlio, ndo sé como acontecia até entdo pelos

= Um rejuvenescimento dos Fundos que gere;

técnicos de investimento, interessados e atentos, mas também pela Equipa de Gestdo;
= UUma presenca assidua e cuidada junto dos parceiros do ecossistema;

* Uma simplificagdo 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 sera mais forte e coesa, sempre

com o objetivo de melhor servir o ecossistema nacional.

0 Conselho de Administragdo em exercicio, ndo poderia deixar de partilhar uma Gltima nota de aprego
e agradecimento & Rita Marques, gue no final de 2019 cessou fungdes na Portugal Ventures para
integrar o elenco do XXl Governo Constitucional como Secretaria de Estado do Turismo. A sua missdo
como Presidente do Conselho de Administragdo Executivo da Sociedade ficou marcada pela sua
enorme capacidade de lideranga e pela sua total disponibilidade e empenho, que se revelou
determinante para um trabalho coeso da Equipa de Gestdo. O seu legado criou as condigbes
necessdrias para que a atual Equipa de Gestdo prossiga com serenidade o programa plurianual de

atividades e orcamento que se mantém em curso durante o mandato 2018-2020.

O Conselho de Administracdo Executivo

(S I I Y/ ) Sy

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

1. Perfil Corporativo

1.1. Missao e Valores

A Portugal Ventures tem como missdo, renovada pela atual Equipa de Gestdo, o investimento pré-
ativo em startups em todas as fases de desenvolvimento, apostando no seu crescimento,

competitividade e capacidade de internacionalizacao.

A Portugal Ventures desenvolve a sua atividade de investimento tendo como matriz referencial a
qualidade dos projetos nos quais investe, qualidade essa avaliada em termos de coeréncia,
racionalidade e natureza inovadora do investimento para a produgdo de bens e servigos
internacionalmente transaciondvels, em funcgdo da novidade e da difusdo, bem como, pelo nivel de

gualificacdo e de adequacdo das equipas promotoras.

Sendo um operador publico, 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 gue opera e o impacto estrutural pelas externalidades positivas que pode originar.

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

orientacdo da légica de negdcio dessas participadas para os mercados internacionais.
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Figura 1 - Missdo, Visdo e Valores da Portugal Ventures
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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 Sociedade, 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 objetivos
organizacionais, assumindo a responsabilidade 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 quais investimaos,
partilhando a informacdo 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 satisfacdo. Colocamos o cliente no centro da nossa atuagéo, promovendo
relagdes de proximidade e personalizando a interagdo. Atuamos como um parceiro capaz de
antecipar e/ou identificar as suas necessidades, sendo perseverante a assegurar a sua plena
satisfagdo e um servico de exceléncia.

* Transparéncia: Somos imparciais e isentos na execugdo das nossas responsabilidades, visivel
através de uma atuacdo individual, integra e em consondncia com os principios e com o Codigo
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) aplicaveis a
atividade desenvolvida, sendo rigorosos de modo a assegurar a fiabilidade da informacdo

reportada e dos outputs finais.

Relatdrio de Gestdo ¢ Contas 2019 12



E{?rtu al ’y
entiures <

1.2. Orientagdes e Objetivos de Politica Piblica

No ambito da reorganizagdo e reestruturagdo do setor de capital de risco publico, definida por
Resolucdo 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
Capital de Risco, S.A) incorporou, por fusdo concluida em 22 de junho de 2012, as sociedades, AICEP
Capital Global - Sociedade de Capital de Risco, 5.A. e TC Turismo Capital-5CR, 5.A., refletindo uma nova

visdo e estratégia da intervencdo publica em capital de risco.

Da reforma da atividade publica de capital de risco entdo empreendida, assume destaque o objetivo
programatico, que hoje se mantém, de impulsionar o desenvolvimento do empreendedorismo

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

De salientar ainda a este nivel, a integragdo da Portugal Ventures no Conselho de Coordenacdo das
Instituiges Financeiras de Apoio a Economia Nacional, criado pela Resolugdo do Conselho de Ministros
n.2 140/2019, que inclui também a IFD — Instituicdo Financeira de Desenvolvimento, a PME
Investimentos, a SPGM — Sociedade de Investimento, a Turismo Fundos,o IAPMEI-Agéncia para a

Competitividade e Inovagdo e o Turismo de Portugal (TP).

1.3. Estrutura Acionista

A Portugal Ventures integra o Setor Empresarial do Estado e é responsdvel pelo investimento plblico
de capital de risco de tipo Venture Capital retalhista, desenvolvendo a sua atividade nas mesmas
condiges e termos apliciveis a qualquer empresa privada, estando sujeita as regras gerais da

concorréncia nacionais e comunitdrias.

A figura seguinte ilustra a composicdo acionista da Sociedade, na sua maioria entidades publicas, que
se dedicam a promover a competitividade e o crescimento empresarial, assegurar o apoio a concegdo,
execugdo e avaliagdo de politicas dirigidas a atividade industrial, visando o refor¢o da inovagio, do

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

A Assembleia Geral de Acionistas, realizada em 19 de abril de 2018, designou os membros dos Orgios
Sociais para o exercicio de fungtes no mandato de 2018-2020. Na sequéncia das rentincias aos cargos
de membros no Conselho Geral e de Supervisdo da Presidente e Secretdrio da Mesa da Assembleia
Geral e Presidente do Conselho de Administraciio Executivo, a composigio dos Orgdos Sociais a data

de 31 de dezembro de 2019 é a seguinte:

MMesa da Assembleia Geral

Vice-Presidente: Dra. Sara Alexandra Ribeiro Pereira Simdes Duarte Ambrosio
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Presidente: IAPMEI — Agéncia para a Competitividade e Inovagdo, I.P,, representada pelo Dr. Nuno

Conselho Geral e de Supervisdo

Miguel de Brito e Siva Gongalves

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

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

Vogal: Diregdo Geral do Tesouro e Finangas, representada pela Dra. Maria Jodo Dias Pessoa de Aradjo
Vogal: Banco Comercial Portugués, 5.A., representado pelo Dr. Mario Rui do Carmo Matos

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

Vogal: Banco BPI, 5.A., representada pela Dra. Maria Graca Alencodo Brigido Graga Moura

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

Vogal: IFD - Instituicdo Financeira de Desenvolvimento, 5.A., representado pelo Dr. Anténio Henrique

da Silva Cruz

Conselho de Administragdo Executivo
Vice-Presidente: Dr. Rui Pedro Soares Ferreira

Vogal: Dr. Pedro Maria Pereira de Melo Breyner

Revisor Oficial de Contas

Efetivo: Anténio Magalhdes e Carlos Santos, SROC, representada pelo Dr. Carlos Alberto Freitas dos
Santos

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

Falcdo

Sociedade de Auditores

BDO & Associados, SROC, Lda.
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2. Atividade da Sociedade

2.1. Objetivos da Politica de Investimento

Na tipologia comummente aplicada a nivel internacional para Venture Capital identificam-se quatro
fases iniciais de levantamento de capital: Early-Seed, Late-Seed, Series A, e Growth. A nivel
internacional, a fase de Early-5eed é geralmente suprida por recurso a Business Angels, ndo existindo
atuacdo de investidores institucionais de capital de risco. Em Portugal, a maior falha de mercado é nas
fases Late-Seed, Series A e Growth, dado o nimero limitado de operadores privados dedicados a
Venture Capital e, cumulativamente, as necessidades crescentes de investimento do ecossistema
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 sindicacdo de investimentos, a intervenc¢do pablica de capital de risco protagonizada pela
Portugal Ventures pretende contribuir para criar as condigfes necessdrias para o desenvolvimento da
industria nacional de capital de risco, inserida nas mais dinamicas cadeias de valor internacionais, o
gue fara da atividade um fator critico de competitividade e fonte de geragdo de riqueza nacional e de

criagdo 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 presenga nos conselhos de administragdo, da partilha de experiéncias de gestdo de
empresas, da disponibilizacio de redes de contactos e da utilizagdo das melhores praticas em termos
de instrumentos de capitalizagdo, de modo a viabilizar rondas futuras de investimento,
coinvestimento, e a estruturagdo das posigdes acionistas de forma equilibrada entre beneficios

econdmicos e o controlo sobre as decisBes estratégicas das empresas.
E 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

intervencdo publica. Contudo, estas intervengdes demoram o seu tempo a tornar visivel, em toda a
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sua extensdo, os impactos economicos e sociais, em termos de crescimento do PIB, de modernizacio
e alteracdo do paradigma da economia nacional. Este é um designio decisivo para o futuro do pais a

gue a Portugal Ventures tem vindo a corresponder com empenho e determinacgio e, cada vez mais,

com reconhecimento nacional e internacional,

Contudo, a evolugdo da atividade da Portugal Ventures em 2019 obrigou, em alguns casos, a um
refinamento das atividades perspetivadas, tendo em atengdo o alargamento da missdo da Portugal
Ventures, dentro do mandato que |he foi conferido como operador de capital de risco, para todas as
fases do ciclo de vida das empresas objeto do designado “Venture Capital”, englobando Pré-Seed, Seed,
Growth e Late Growth, incluindo internacionalizacdo de startups, sendo a estratégia de criagdo de

novos fundos desenvolvida ao longo do ano, o melhor exemplo desta abordagem.
2.2. Financiamento da Atividade

Como tem vindo a ser sinalizado, um dos principais desafios da Sociedade é a captagdo e o reforgo de

capital dos Fundos sob gestdo, dificultado pelos seguintes fatores:

= O caracter publico da Sociedade é muito limitativo da captacdo de capital junto de investidores
privados institucionais, tanto nacionais como estrangeiros.

* Ainflagdo 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 financiamento de tipo institucional, piblico e privado,
constitui um forte obstaculo de desenvolvimento da inddstria 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 plblicos.

Ndo obstante, a Portugal Ventures tem dado passos importantes tendentes a criagdo de novos
instrumentos, adotando politicas de investimento que melhor mitiguem as lacunas no mercado de
capital de risco. O esfor¢o de constituicdo de novos Fundos, tarefa complexa, como ja indicado, atento
o historico da rentabilidade dos Fundos sob gestdo, tem vindo a ser conduzido em estreita articulacdo
com a Tutela, os acionistas (pablicos e privados) e os atuais LPs. Em particular, a Portugal Ventures
trabalhou arduamente para criar condi¢Ses para a mobilizagdo de capitais nacionais ou estrangeiros,

também da diaspora, alavancado nos instrumentos financeiros existentes a data. Esta é inclusivamente
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uma estratégia ainda em curso e com impacto expectavel no ano de 2020 no gue diz respeito ao

langamento de novos fundos pela Sociedade.

2.3. Riscos

De seguida, identificam-se os principais tipos de riscos a que a Sociedade estd exposta no exercicio da

sua atividade:

Risco de volatilidade do desempenho financeiro

Em virtude das avaliacfies semestrais efetuadas a carteira das empresas participadas pelos Fundos de
Capital de Risco em que a Sociedade participa, e atendendo a fase de maturidade das empresas
participadas dos Fundos de Capital de Risco de Venture Capital, existe o risco de reducgtes de Justo
Valor com impacto na Demonstracdo de Resultados da Portugal Ventures que, se forem significativas,
podem colocar em risco o Resultado Liquido positivo da Sociedade, em particular por via daguelas

participadas que estdo na carteira de Fundos diretamente investidos pela Sociedade Gestora.

Risco de compliancefjuridico

Probabilidade de ocorréncia de impacto negativo nos resultados e na reputacdo da Sociedade,
decorrentes de violagBes ou desconformidades relativamente as leis, regulamentos, contratos,
codigos de conduta, praticas instituidas ou principios éticos. Pode traduzir-se em sangbes de cardcter
legal ou regulamentar, na limitagio das oportunidades de negdcio ou na impossibilidade de exigir o

cumprimento de obrigacdes contratuais.

Risco operacional

Probabilidade de ocorréncia de impactos negativos nos resultados e na reputacdo da Sociedade,
decorrentes de falhas na andlise e processamento das operagdes, de fraudes internas e externas, da
existéncia de recursos humanos insuficientes, inadaptabilidade dos sistemas de informacdo a novas
necessidades, da sua incapacidade para impedir acessos ndo autorizados, para garantir a integridade
dos dados ou para assegurar a continuidade do negécio em caso de falha, bem como devido ao

prosseguimento de uma estratégia desajustada nesta drea.
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3. Estrutura Organizativa
A atual estrutura organizacional da Sociedade é constituida por trinta e seis trabalhadores (um em
regime de licenca sem vencimento) e dois Administradores, distribuidos pela sede da Sociedade, no

Porto, e também nas instalagdes de Lishoa, de acordo com a seguinte estrutura organizacional:

Figura 3 - Organograma da Portugal Ventures

Investment Divisions Support Divisions
Digital Finance
|
Risk Management 3+1(*) [ 10(*%)

Engineering &
Manufacturing

n‘tlil

Board of Directors

Legal

Life Sciences

Marketing

id

Portfolio

Tourism

Devalopment

4+(1) 3

(1) Adiretora da drea Legal é simultaneamente responsdvel pela drea de Risk Management

[*) Colasborador em regime de licenga sem vencimento

{**} Inclui as dreas Administrativa, Financelra, Contabilidade, Secretariado

{*=*) Inchui a colaboradora da drea de Sistemas de Informacio, que simultaneamente colabora com a drea de Tourism

Assessoria ao Conselho de Administragdo Executivo
Advisor

A drea de Advisor assegura o apoio ao Conselho de Administracdo Executivo e as unidades de negdcio
em projetos especificos e estruturantes para a prossecucdo da missdo e estratégia de desenvolvimento

da Portugal Ventures, nomeadamente: (i} representa a Sociedade e o Conselho de Administragdo
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Executivo junto de entidades, parceiros e stakeholders, (i) coordena a implementacdo de projetos

estratégicos ou transversais definidos pela Equipa de Gestdo.

A drea de Advisor tem, desde o final de 2018, a gestdo da carteira distress, que integra empresas em
liquidacdo ou distress, com o objetivo prioritario de encontrar uma solugdo global ou individualizada
para a concretizacdo dos respetivos write-offs, de forma eficiente e com perspetivas de recuperacio

de algum capital investido, para alem da gestdo da carteira de participagtes do FCR Azores Ventures,
Risk Management

A drea de Risk Management assegura as fungBes de supervisdo e de auditoria organizacional e
processual interna, nomeadamente: (i) verificacdo interna, auténoma e independente dos deveres de
devida diligéncia nos investimentos efetuados, [ii) implementagdo de processos que permitam a
identificagdo correta dos riscos associados a cada posicdo de investimento, (iii) criagdo de meios que
permitam assegurar a adequacdo do perfil de risco a estrutura e dimensdo da carteira de ativos nos

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

Em 2019, decorreu o processo de revisdo do sistema de gestdo de riscos, por forma a adequa-lo a
atividade da Portugal Ventures, com o objetivo de (i} sistematizar os tipos de risco, enquadrando
adequadamente a sua avaliacdo; ii) responder as necessidades internas e aos requisitos da supervisdo;
iii) permitir andlises e demonstragbes como as requeridas pela supervisdo e uma avaliagdo interna

semelhante a da entidade supervisora. O trabalho serd concluido em 2020.
Diregdes de Investimento (Digital, Engineering & Manufacturing, Life Sciences e Turismo)

As diregBes de investimento tém como vocagdo dinamizar, estruturar, negociar e executar
investimentos, acompanhar as empresas participadas, e criar valor econdmico para os Fundos de
Capital de Risco através de desinvestimentos com mais-valias financeiras. Neste dmbito, séo

responsaveis por:

» Gerar dealflow através da participagio ativa e presenga em sessdes de debate, divulgagdo de
fontes de financiamento, concursos de ideias e de planos de negacio, demo days de programas
de aceleracao, e outros eventos do ecossistema nacional.

= Awvaliar oportunidades de investimento, mantendo sob gestdo direta o processo de decisdo do

dealflfow.
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»  Explorar e executar oportunidades de sindicacdo do investimento com investidores nacionais
e estrangeiros,

* Promover a ligagdo das participadas com mercados potenciais, monitorizando e favorecendo
a criacdo de valor, jJuntamente com as equipas de fundadores da carteira e os outros acionistas.

=  Pgtenciar contactos com clientes, fornecedores e parceiros estratégicos, em especial tendo
em vista o desenvolvimento de negdcios, o aperfeigoamento e desenvolvimento dos modelos
de negdcio das participadas, a angariagdo de Independent Board Members, mentores,
consultores e investidores, bem como o recrutamento de key-people para as equipas das
startups investidas.

= Assegurar a presenga (com fungbes ndo executivas) no Conselho de Administragdo das
empresas participadas, monitorizando e favorecendo a criagdo de valor com as equipas de
fundadores.

® Realizar comités de analise e sessdes de trabalho com a presenca de investidores e peritos
independentes convidados para o efeito, apoiando no processo de decisdo de reforco de
investimento da Portugal Ventures e explorando potenciais oportunidades de sindicagdo e de
networking.

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

*  Promover e executar desinvestimentos norteados pela maximizagdo da valorizagdo do
investimento.

= |ncorporar as melhores praticas e referéncias de mercado a nivel mundial que norteiam a
pratica e as tematicas de investimento, promovendo, dinamizando e partilhando
conhecimento.

* Contribuir para a dinamizagdo do ecossistema nacional de empreendedaorismo,

nomeadamente de centros tecnologicos, universidades e empresas.
Diregdes de Suporte
Portefolio Development

Esta direcdo é responsavel pelo reforco da capacitagdo da equipa da Portugal Ventures e das equipas
que lideram as startups no acesso a contactos nacionais e estrangeiros necessarios para a

sustentabilidade e crescimento das startups, nomeadamente ao nivel de:
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= Desenvolvimento de relactes com parceiros industriais estratégicos e investidores, nacionais
e estrangeiros, com vista a apoiar e preparar as empresas participadas para a angariacdo de
geracgdo de negdcio e de novo investimento.

= Apoio as diregies de investimento na angariagdo de experts nacionais e estrangeiros para
apoio a atividade de sele¢io de oportunidades de investimento e angariacdo de Independent
Board Member e de Advisory Board Members para a carteira de participadas.

= Divulgacdo e presenca de participadas em eventos de destaque no panorama mundial, por
forma a reforgar a visibilidade e oportunidades de parcerias internacionais das startups e de
dinamizagdo de negdcio.

* Realizacdo de agbes de capacitacdo e de networking dos CEOs e dos membros seniores das
equipas executivas das participadas, que promovam a partilha de conhecimento, de melhores

praticas de gestdo empresarial e de redes de contactos.
Funds
Esta direcdo tem os seguintes objetivos gerais:

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

= Promover a racionalizacdo transversal dos Fundos, recomendando iniciativas que potenciem
o valor dos Fundos sob gestdo da Sociedade.

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

= Dar resposta aos pedidos de informacdo das diferentes entidades (internas e externas) e
coordenar a produgdo e o tratamento de informacdo de gestio da carteira de investimentos,

= Gerira montagem de novos Fundos e coordenar a captagdo de novos investidores nos Fundos.

= Reforgar os procedimentos de monitorizacdo para recuperacdo de créditos vencidos

decorrentes de vendas a prazo, em articulagdo com as dreas financeira e juridica.
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A subdirecdo de Information Technology centra a sua atividade na persecu¢do dos seguintes objetivos

gerais:

= Gerir a plataforma informatica e dos sistemas de informacdo.

= (Colaborar e trabalhar na uniformizacdo dos principais processos da Portugal Ventures e no
controlo dos fluxos de informacéo.

=  (Contacto com os fornecedores externos que prestam servicos na drea de sistemas de
informacao e negociagdo de contratos e condicBes de gestdo de comunicagdes fixas, mdveis e

de dados.
Finance
A Diregdo Finance tem como principal funcdo maximizar os resultados e o valor da Sociedade.

As subdiregdes Administrativa, Financeira & Recursos Humanos centram a sua atividade na persecucdo

dos seguintes objetivos gerais:

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

= Melhoria continua do modelo de informacgdo de suporte a gestdo e da informacdo prestada a
todos os stakeholders, por forma a estabelecer os indicadores de performance e reunir a
informac&o pertinente para medir, monitorizar, avaliar e gerir a atividade da Portugal Ventures
e dos Fundos por si geridos e permitir, sempre que necessario, a implementacdo de medidas
gue garantam a prossecucdo dos objetivos definidos.

= Apoio aos processos administrativos afetos & Administracdo e a todas as Unidades de Negdcio
e de Suporte, garantindo a fiabilidade da informacdo e a correta execugdo, controlo e arguivo
de documentos relativos a atividade.

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

= (Gestdo da frota automdvel e do patrimdnio.
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Legal

Esta direcdo assegura o tratamento dos assuntos juridicos da Portugal Ventures e dos Fundos de
Capital de Risco sob gestdo, designadamente os referentes as operacGes de investimento e de

desinvestimento e, em geral, a contratualizacdo de todos os negdcios celebrados pela Sociedade.
Marketing e Comunicacio

A direcdo de Marketing e Comunicacdo é responsdvel pela comunicagdo interna e externa da Portugal

Ventures.

Esta diregdo 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 concretizagdo de uma presenga ativa na
internet e nas redes sociais, a constante atualizacio e dinamizacdo de conteldos no website,
tornando-o uma forte e dindmica plataforma de interacdo com todos os agentes do ecossistema de

empreendedaorismo.
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4. Cumprimento das Orientaces Legais

Objetivos de gestdo (artigo 382 do RISPE) e Plano de Atividades e Orgamento

Em linha com a missdo da Portugal Ventures e, nos termos do Plano de Atividades e Orcamento para

2019 aprovado pelo Conselho Geral e de Supervisdo a 12 de dezembro de 2018, foram assumidos os

seguintes objetivos principais para 2019;

= Criar condicdes de desinvestimento nas empresas mais maduras do portefdlio, por forma a

ndo s gerar rentabilidade atrativa para os Fundos atualmente sob gestdo, mas também criar

condigtes para uma liquidacdo dos Fundos em final de vida, em linha com as expectativas dos

seus participantes;

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

negocio (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;

= Contribuir para a agilizagdo de uma politica de investimentos de capital risco pablico em

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

com as prioridades nacionais em matéria de producdo de bens e servigos inovadores,

internacionalmente transacionaveis.

Para atingir estes objetivos estavam previstas as seguintes acdes, que serdo detalhadamente descritas

na seccao 4.3:

= AL
= A2
= A3,
= A4,
= A5,
= AB.
= A7.
= AB.

Servigos Corporate e Desenvolvimento de Negdcio para as Participadas
Reorganizacdo da Carteira de Participadas e Resolugdo de Casos em "Distress”
Fungdes de Compliance e Gestdo de Risco

Dinamizacdo de Calls de Investimento

Dinamizacdo do Forum de Aconselhamento Estratégico

Dinamizacdo da lgnition Partners & Capital Network

Reforgo do Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Tech Competitiveness

Recircularizacdo de Liquidez Disponivel no Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures

Valor 2
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= Af. Reforgo de Capital de Fundos sob Gestdo

= Al10. Constituicdo de Novos Fundos

= A1l Efeito Multiplicador em Fundos Dinamizados por Privados

= Al12. Simplificacdo de Procedimentos de Decisdo de Investimento e Desinvestimento
= Al3. Renovacdo da Politica de Marketing e Comunicacdo

= Al4, Valorizacdo da Carreira e a Avaliagdo de Desempenho dos Colaboradores

Mo quadro seguinte, apresentam-se os principais indicadores econémicos e financeiros que a Portugal
Ventures se propds alcancar em 2019, bem como o respetivo grau de cumprimento. Na secgio 7 sdo
apresentados outros indicadores de atividade, confrontando-se os objetivos numéricos definidos face

as métricas que efetivamente resultaram da execugdo da atividade de 2019,

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

[KE}

18] {b) fc] = [a) - (b}
Vendas e Servigos Prestados 5178 5375 -197
Gastos com Pessoal 2423 2730 308
Fornecimentos e Servicos Externos 969 1000 -31
EBITDA -3 557 1758 5315
Resultado Lr;idu E& i 1265 5 125_
Capitais Prdprios A1 820 49975 -8 155
Rentabilidade dos Capitals Praprios (RL/CP) -0,2% 2,5% -11,8%

A variagdo desfavoravel verificada na rubrica de EBITDA, e em consequéncia nas rubricas de Resultado
Liquido e Rentabilidade de Capital Proprio, é justificada essencialmente pela desvalorizacdo potencial
ocorrida ao nivel do valor dos ativos que integram a carteira de capital de risco da Sociedade (5.368
mil Euros) face a valorizagdo dos ativos estimada para 2019 (151 mil Euros) ndo compensada pela
reducdo verificada no valor dos Gastos com Pessoal e F5SE e pela diminuigdo do montante estimado de

IRC.

Este desvio negativo, materialmente relevante, deveu-se essencialmente ao impacto da

desvalorizacdo significativa de duas participadas com peso relevante em cinco fundos geridos pela

Relatdrio de Gestdo e Contas 2019 26



rtugal
entures
Portugal Ventures, em onde a Sociedade participa diretamente (FCR Global2, FCR Industrias Criativas,

FCR Internacionalizaco, FCR Finicia e FCR GPI), afetando a rdbrica da Demonstracdo de Resultados de

Aumentos/Reducdes de Justo Valor de ativos financeiros, no seu conjunto em 3,5 M Euros).

A diminuicdo do valor da rubrica Vendas e Servigos Prestados face ao orcamentado (197 mil Euros)
provém do menor valor das comisstes de gestdo dos Fundos de Capital de Risco geridos pela
Sociedade, justificado por ndo ter sido possivel concretizar a operacdo de cisdo e aumento de capital
do Fundo Valor2 cindido (futuro FCR Clusters), de reforcar o capital do FCR Azores Ventures e de
constituir pelo menos dois Fundos de Capital de Risco novos (Pré-seed e Ambiente e Energia, por via
da dotacdo aprovada no Fundo FITEC), ambos ainda previstos no Plano de Atividades e Orgamento

para 2019, apesar de todo o empenho e diligéncias que foram desenvolvidas ao longo do ano.,

Gestdo do risco financeiro. Descri¢do da evolugiio da taxa média anual de financiamento, incluindo
Jjuros efetivamente suportados anualmente com o passive remunerado e outros encargos associados,

nos ultimos cinco anos, acompanhado de uma andlise da eficiéncia da politica de financiamento.
A Portugal Ventures ndo tem qualquer financiamento alheio ou endividamento.

Limite de crescimento do endividamento. Nos termos definidos no n? 1 do artigo 582 do Lei n®

71/2018, de 31 de dezembro (Lei do Orgamento do Estado para 2019).
A Portugal Ventures ndo tem qualguer financiamento alheio ou endividamento.

Evolugdo do Prazo Médio de Pagamento a fornecedores. Em conformidade com a RCM n2 34/2008,
de 22 de fevereiro, com a alteracdo introduzida pelo Despacho n® 9870/2009, de 13 de abril, e
divulgagdo dos atrasos nos pagamentos (arrears), conforme definidos no Decreto-Lei n? 65-A/2011, de

17 de maio, bem como a estratégio adotada para o sug diminuigdo.

A Portugal Ventures apresenta, no 42 trimestre de 2019, um prazo médio de pagamentos a
fornecedores de 30 dias (37 dias no 42 trimestre de 2018). O procedimento instituido 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
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de pagamento pré-estabelecidos sdo habitualmente cumpridos, sendo os desvios pontuais objeto de
regularizagdo no pagamento seguinte.

Diligéncias tomadas e os resultados obtidos no dmbito do cumprimento das recomendagbes do

acionista emitidas aquando da aprovagdo das contas de 2018,

Ma Assembleia Geral da Sociedade ocorrida em 30 de abril de 2019, aguando da aprovacdo das contas
de 2018, o acionista Estado, através da Direcdo Geral do Tesouro e Finangas, emitiu as seguintes

recomendages:

- “Dar cumprimento ao disposto na alinea j) do n® 1 do artigo 442 do decreto — Lei n2. 133/2013, de
3 de outubro, na sua atual redagdo.”
- “Dar cumprimento ao disposto do n? 2 do artigo 22 da Lei n. 28/2009, de 19 de junho, alterada

pelo Decreto-Lei n2 157/2014, de 24 de outubro”.
Na sequéncia, o Conselho de Administragdo Executivo tomou as diligéncias a seguir enunciadas:

- Disponibilizar a informac&o solicitada no sitio da Portugal Ventures,
- Submeter a aprovacdo da Assembleia Geral de Acionistas da Portugal Ventures de 8 de julho de
2019 a declaracdo sobre a politica de remuneracdo dos membros dos respetivos orgdos de

administracdo e de fiscalizacdo.
Remuneragdes (Apéndice 1)

Na Assembleia Geral de Acionistas da Portugal Ventures de 19 de abril de 2018, foram eleitos os 6rgdos
sociais para o mandato 2018-2020 e fixadas as correspondentes remuneracies, tendo em
consideragio que a Portugal Ventures & uma empresa publica classificada como Grupo C, conforme
resulta da aplicacio dos indicadores constantes da Resolugdo do Conselho de Ministros n2 16/2012 e
do despacho n.2 4410-C/2015 do Secretario de Estado das Finangas e do Secretério de Estado da
Inovacio, Investimento e Competitividade, de 30 de abril de 2015 (DR 2.2 Série de 30 de abril de 2015).

Na Assembleia Geral de Acionistas da Portugal Ventures realizada no dia 8 de julho de 2019 foi

aprovada a declaragio sobre a politica de remuneragdes dos membros dos drgaos de administragdo e

fiscalizacdo para o ano de 2019,
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Mo Apéndice 1 é apresentado o detalhe das remuneragBes auferidas e os demais beneficios e regalias

concedidas aos membros dos Orgdos Sociais no exercicio de 2019,

Dos Orgdos Sociais

As remuneragbes dos membros dos Orgios Sociais sio apresentadas no Apéndice 1.

IMesa da Assembleia Geral

Por deliberacdo da Assembleia Geral de Acionistas realizadas em 19 de abril de 2018, os membros da

Mesa da Assembleia Geral ndo sdo remunerados.

Conselho Geral e de Supervisdo:

Mos termos do artigo 17.2 dos estatutos da Sociedade e da Assembleia Geral de Acionistas realizada

em 19 de abril de 2018, os membros do Conselho Geral e de Supervisdo ndo sdo remunerados.

Conselho de Administracdo Executivo
Artigo 122 da Lei n? 12-A/2010.

Manteve-se, em 2019, a reducdo de 5% das remuneragies mensais iliquidas dos membros do Conselho
de Administragdo Executivo. Nos termos da Lei e & semelhanca de anos anteriores, ndo houve lugar a
atribuicdo de prémios de gestdo no exercicio de 2019 aos membros do Conselho de Administracdo

Executivo, nem tal atribuicdo esta prevista para o ano de 2020.

Revisor Oficial de 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

0 valor da prestacdo de servicos do Auditor Externo foi processado em conformidade com o

contratado,
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Estatuto do Gestor Publico (artigos 322 e 332)

Aplicacdo no que se refere:

Nentiifes

a) A ndo utilizagio de cartdes de crédito nem de outros instrumentos de pagamento por gestores

publicos, tendo por objeto a realizacdo de despesas ao servico da empresa.

Os membros do Conselho de Administracdo Executivo da Portugal Ventures ndo possuem cartdo

de crédito nem outros instrumentos de pagamento para a realizagdo de despesas ao servigo da

Bempresa.

b) Ao ndo reembolso a gestores publicos de quaisquer despesas que caiam no ambito do conceito de

despesa de representacado pessoal.

0s membros do Conselho de Administracdo Executivo da Portugal Ventures ndo apresentam

despesas que caiam no dmbito do conceito de despesas de representacio pessoal.

c) Ao valor das despesas associadas a comunicagfes, que incluem telefone mdvel, telefone

domicilidario e internet

Figura 5 - Gastos anuais com comunicagbes

{a) Em exercicia de fungles até ao dia 25 de outubro de 2019,

d) Ao valor de combustivel e portagens afeto mensalmente as viaturas de servico
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Eng? Rita Baptista Marques (a) B0 € 266 € Em servico

Dr. Rui Pedro Soares Ferreira 80 € 310 € Em servigo

Dr. Pedro Maria Pereira de Melo Breyner BOE 348 € Em servigo
924 €
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Figura 6 - Gastos anuais associados a viaturas

Eng? Rita Baptista Marques {a) ASE € 1086 € 1000 € 2097 € Em servigo

Dr. Rui Pedro Soares Ferreira A12 € 234 € Ba2 € 323T€ Em servigo

Dr. Pedro Maria Pereira de Mebo Breyner 366 € 2631 € 1208 € 3835€ Em servigo
8173 €

{a) Em exercicio de fungdes abé ao dia 25 de outubro de 2019,

Proibicdo da realizacido de despesas ndo documentadas ou confidenciais. Aplicacdo do disposto no n®

2 do artigo 162 do RISPE e do artigo 112 do Estaotuto de Gestor Publico.

A Portugal Ventures ndo tem despesas ndo documentadas ou confidenciais.

Elaboracdo e divulgacdo de relatorio sobre remuneractes pagas a mulheres e homens

N¢ 2 da Resolucio do Conselho de Ministros n218/2014, de 7 de margo.

Em 2018 a Portugal Ventures procedeu a elaboracdo e a divulgacdo do relatério sobre as remuneragies

pagas a mulheres e homens, reportado a 31.12.2017.

Elaboracdo e divulgacdo de relatério anual sobre prevencdo da corrupgdo. N¢ 1 do artigo 462 do

RISPE.

A Portugal Ventures tem disponivel no sitio da internet o plano de prevengdo de riscos de corrupgdo e

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

especialmente no processo de investimento, cujo workflow no sistema Navigator foi concluido em

2018.
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Foi iniciada em 2019 a revisdo do Plano no sentido de o adaptar as alteragbes verificadas na
organizagdo interna da empresa e aos procedimentos entretanto implementados e densificar as

medidas preventivas.

Contratacdo Publica | Adesdo ao Sistema Nacional de Compras Plblicas

Nos termos e para os efeitos do Despacho n? 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 a Sociedade o Cédigo dos Contratos Publicos aprovado pelo Decreto-
Lei n® 18/2008, de 29 de janeiro, sendo gue, em qualguer caso, ndo existiram em 2019 contratos de
prestacdo de servicos de valor igual ou superior a 5 milhdes de euros (excluindo IVA). Assim, e no
ambito das Medidas tomadas ao nivel da adesdo da empresa ao Sistema Nacional de Compras
Publicas, de referir que a Sociedade ndo aderiu a este Sistema, sem prejuizo do acompanhamento dos
eventuais beneficios que essa adesdo possa propiciar, podendo a todo o tempo vir a solicitar essa

adesdo.

Medidas de reducio de gastos operacionais. Medidas previstas no artigo 1582 do DLEC 2019,

justificando detathadamente o néio cumprimento das orientagdes e objetivos definidos.

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

respetivos gastos anuais.

Nos quadros seguintes é apresentada a evolugdo do plano de reducdo de custos e do nlimero de

colaboradores da Portugal Ventures.
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Figura 7 - Evolugdo dos principais indicadores da Portugal Ventures [ EUR]

Unifada. mil suros

Nentifes

{1) Gastos Administrativos (CMVYMC+FSE) 969 1000 1 068 13325 -99 -9.3%
(2] Gastos com o pessoal 2423 2730 2369 2170 54 2,3%
Indemmnizagtes 30 213 4] 1] 30
Valorizaghes Remuneratdrias 1] D #] a a
(3) Gastos Operacionals = (1) +{2] 31392 it 3437 3 496 -45 -1,3%
(4) Volume de Negicios (V) 5178 5375 5252 517 74 -1,4%
Subsidios b exploragio 0 0 o 0
Indemnizaghes Compensatarias 0 0 o 0
(5) Peso dos Gastos/ N = [3]/(4) 65,5% 69,4% 65,4% 67,0% 0,0%
fah;:li:uu dos E:sm. mhilm:n l:dem. ] 64,9% 65,4% 65,4% 67,0%
6] Deslocaghes e alojamento (valor) 45 £ 64 € 45 € B5 € DE 1,0%
{7) Ajudas de custo (valor) DOE 0€ 00€ DE 0E
[8) Gastos com a frota automével | a) (valor) T6 € TiE T58€ TIE ng 0,1%
[G}+ [7) + (8} 121 € 136 € 121 € 138 € 1€ 04%
9] Gastos com contratagbes de estudo
{arleﬂms e c:f:fwlmm MID"?’,, 208 € 288 ¢ 284 € 363 € 3se | 2,7%

{ a) Os gusios assaciados & freba deveedo inclulr. rendasiameriizagles, indpegdes, seguros, poragens, combusiivels, manulengio, reparagio, pnaumalicos, 18x88 & IMPoLi0s.
(*) Trisduz o mortanks registado na submibrica "D Corsuitadoialfassssona” que iniegea a nibrca "Trabaitbos Especiaizados” de Fornecimenta & Sondgos Extemos

Principio da Unidade de Tesouraria do Estado. Artigo 282 do Decreto Lei n® 133/2013, de 3 de outubro,
artigo 1412 da LOE 2019 e artigo 1152 do DLEQ 2019.

Considerando gue a Portugal Ventures tem na sua estrutura acionista entidades privadas, foi
apresentada junto das entidades competentes a fundamentagdo para a ndo sujeicio ao referido

principio da Unidade de Tesouraria, sustentado num parecer juridico.

Ndo obstante, o Conselho de Administragdo Executivo da Sociedade desenvolveu diligéncias junto do
Ministério da Economia, através do Gabinete do Secretirio de Estado da Indistria, e do Ministério das
Finangas, através do Gabinete Secretdrio de Estado do Tesouro e Financas, no sentido de ficar
consagrada na Lei do Orcamento do Estado de 2019, 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 2019, conforme disposto na alinea g) do n2 4 do artigo 1152 do Decreto-

Lei 84/2019, de 28 de junho.
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Divulgacio das recomendagbes dirigidas a empresa resultantes de Auditorias conduzidas pelo

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

No decurso do triénio 2017-2019 ndo ocorreu qualguer auditoria a Portugal Ventures conduzida pelo

Tribunal de Contas.
Divulgacéo de informag8o
A Portugal Ventures divulga e atualiza no portal das empresas do Setor Empresarial do Estado

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

seguir indicada:

Figura 8 - Avaliacéo do cumprimento das diretivas de prestacdo de informagdo

Estatutos E

Caracierizagio da Empresa Hl
Funglo de tutela & acionista
Madela Governa f Membros dos Ongios Sociais:

- identilicagio dos Orgios Saciais

- Estatute ramunerstdio fkado

- Divulgagio das remuneracbes suleridas pelos Orgios Socsis

- identificagio das fungBes o responsabilidades dos membros do Conselho de Administragia

- hpresentagio das sinteses curriculares dos membros dos Orglos Sociais
Esfargo Financeira Publico
Ficha Sintese
Informagio Financeira histérica e actual
Principios de Bom Governa

= Hegulamentos Internos & Externos a que a empresa estd sujeita

- TransagGes relevantes com entidades relacionadas

= Outras transagdes
Andlipe da sustentabilidade da empresa nos domdnios:

Econdmico

Soclal

Amblental
= Avaltacie do Cumprinmnto dos Principios de Bom Governo
- Codigo de Etica

Legenda: 5 - Sirmg M - NSo; NLA. - Nio Aplicdvel

O W W O K X M X H M M

W W W M

Nota: O website da Portugal Ventures contém toda a informacdo supra.
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Para efeitos de divulgacdo do cumprimento das orientagéies legals em questdo, apresenta-se o

seguinte quadro;

Figura 9 - Avaliagdo do cumprimento das orientagdes legais em vigor para as empresas do setor

P
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Apéndice 1

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

concedidas aos membros dos Orgdos Sociais da Portugal Ventures ao longo do exercicio de 2019.

Mesa da Assembleia Geral

Figura 10 . Mandato e Remuneragdes da Mesa da Assembleia Geral

19.abr. 2018 2hout. 2009  (a) | Presidente Prodessora Doutara Marls do Resdrio Gambda Lapes da Carvalto

o remursradi condorms delibarade am
19k 18 $lder. 2030 Vice-Presidenie Ora. Sara Alexandra Bbedro Pereira Simdes Duarte Ambrdsio Assemblela Geral de Aclonistas de 19.abr 2018
19k H01E Hout. 2008 fhj| Secratdia Prodessor Doutor Pedro Olvelrs

{8 Em enerckio da husp@es ald ao dii 35 da stebos de 2010
bl £ esevchoby de lunples atd a0 dia 19 de outubeo da 2014,

Conselho de Administragdo Executivo

Figura 11- Mandato do Conselho de Administragdo Executivo

Eng! Rita Raptista Marquis Uhabe, 2018
Or. Bul Pedro Soares Fermelra I9.abr. 2018

Or. Padee WMaria Pedsins de Melo Breynar E%abr. 2018

|l U ewmicicio de fungies sbé a0 dis 7% de auluten de 7099,

Figura 12 - Acumulacdo de fungées do Conselho de Administragdo Executivo

Eng* filta Baplista Marques {al | Fundagio da lventude ::::l:hmdn Cuinigeltiol —

Acumulagio de funglies até 31.8.2019, nos termos da
disposto no n® 2, doart. 209 do Estatuto do Gestar
ISCTE- Instituto Docente Asststente Miblico, com a redagdo introduzida pelo Decreto-Lel n®
Univarsitdrio de Lishoa Comvidada 392016, de 28.07, sutorizado pelo Senhor Secretario
Estado das Finangas @ Senhora Secretdria de Estado da
Inthistria por Despacho emitido 8 1.8.2018.

Dy, Aui Pedro Soares Ferreira

b, Pedro Maria Pereira de Melo Breyner - - 3

[*) Pibfico ou Privado.
[a) Em exercicio de fungdes & acurmulaglo de lungdes até ao dia 25 de outubro de 2019,
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Figura 13 - Estatuto de Gestor Publico e Remuneragtes mensais do Conselho de Administragdo
Executivo

Eng? Rita Baptista Marques (a) Sim C 4578 € 1831€
Dr. Rul Pedro Soares Ferreira Sirm C 4120 € 1648 €
Dr. Pedro Marla Pereira de Melo Breyner Sim c 3663 € 1465€
{a) Em exercicio de fungbes até ao dia 25 de outubro de 2019, :
*Paga 12 vezes por ano.

Figura 14 - Remuneragdes anuais do Conselho de Administracdo Executivo

Eng® Rita Baptista Margues (@) 73711 € MLA, TATI1E 3 GBG € TOD26E
Dr. Rul Pedro Soares Ferrelra TT463 € MLA, T7463 € IBT3E 73590 €
Dr. Pedro Marla Pereira de Melo Breyner 68 856 € MNLA. 68 856 £ ELLERS 65413 €

220031 € 11002 € 208029 €

N.A, - N30 aglicivel
[a) Em exercicio de funhes até a0 dia 25 de outubro de 2019,
** 0 valor corresponde 3 remuneragio e 3s despesas de reprasentagio (sem redugBes).

Figura 15 - Beneficios Sociais do Conselho de Administragdo Executivo

Eng? Rita Bagtizta Marques {a) LT 02| SepurancaSocal | 1ee;e|  2e3ec FET: arc wa, | - €
D, Al Pedire Saanes Farrsira 4770 1111€ Seguranga Social 17478 E M7 E 455 e H.A, = £
Dv. Pedra Maria Pereira de Melo Breyner 477 10976 Seguranga Social 155360C 2B3ITE 404 T 5TE N.A, -

3184 49644 L TETAE 1373 161¢ - £

N, - W aplicdvel

[a] Fm awarcicio da lungfies #6 an dia 15 de oulubro de 2009,
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Figura 16 - Encargos com viaturas do Conselho de Administragdo Executivo

Eng? Rita Baptista Marques fa) | Deservige LS H.A, AquiskEa WA, NA = € - € -
Or. ful Pedro Soares Farriina D savign MA, N.A, Aqusigla WA NA - q - € - &
Or. Pedeo Maris Pereira de Melo Brayner De servign M N AquskEa M MA. L L = i

A - Mio aphcived
[ Eme evercick de fangfes abd a0 dia 2% de outubro de 1015

Figura 17 - Gastos anuais com Deslocagfies em servico do Conselho de Administragdo Executivo

Eng? Rita Baptista Marques (a} 2870€ 2052 € - €| Refeigtes 361 € 5281 ¢€
Dr, Rui Pedro Soares Ferreira 149 € 1452 € = £ Refeighes 502 € 2104 €
Dr, Pedro Marka Pereira de Melo Braynes BE 1171 € = £ Refeigbes 509 € 1E89 €
(8] Em exprcfeio de lungdes até ao dia 25 de outubro de 2009, 9075 €

Fiscalizacdo - Revisor Oficial de Contas

Figura 18 - Mandato do Revisor Oficial de Contas

Anbdnlo MagalhSes & Carlos Sanbas, SAOC, repeetentada abk ao
exergkio de 1018 por Or. Antdnio Mentelio de MagaBdes ¢ ra

2008-1020 | ROC [letivs Mbﬂuﬁ]mllﬂlﬂ'ﬂI]r.wml"ﬂﬂlldnlillﬂﬂl. 53 61395 Assembleis Geral 19.sbr.201% Sim L]
Klwaro Falclio e Axssciadon, SAOC, representada pos Or_ Guy
2088-2020 | BOC Sup Albaria Fernande de Pesan Falels Al 1061398 Getal 19abr.2018 | Wio aplicis] i apbcieel

Figura 19 - Remunerac¢do anual do Revisor Oficial de Contas

Anidnio MagalnBes & Carlos Sanfos, SAOC, representada
por D, Carlos Alerio Freitas dos Sanios 13 650 € 0E 13 650 € Mo aplicavel

{n} Walor sujello a WA & tits normal am wigat,
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Auditor Externo

Figura 20 - Mandato do Auditor Externo

BDO & Associados, SROC, Lda 9 20161384 19.abr.2018 2018-2020 16

Figura 21 - Remuneracdo anual do Auditor Externo

Auditor do FCR
BOD & Assoclados, SROC, Lda 580 € 0€ 5840 € PV Turlsmo 1m0 € Ok 1700 €

[} Valor sujeio a B8 & tams novmal em vigor,
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PARTE |l - S5intese da Atividade e Perspetivas para 2019

1. Dealflow

1.1. Captagdo de Dealflow

A atividade da Portugal Ventures em 2019, ao nivel de dealflow e investimento, pode ser sucintamente
avaliada em termos de evolugdo do nimero de candidaturas a investimento e distribuicio por drea de

investimento, nos termos dos graficos seguintes,

Figura 22 - Candidaturas a Investimento

ET
250
200
1% =
100
“ M
] =
oLz P11k 20da 2015 06 o7 2018 Fluk ]

mCE/Conimpous m #l+if140 FIAEAfAzares  m +PT/DT/Toudsm/FIT  w MVP @ Blue/Green/igroTech  « Open Day
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Mo grafico seguinte apresenta-se a reparticdo das candidaturas por diregdo de investimento.

Figura 23 - Candidaturas a Investimento por Area de Investimento

400
350
300

B

100

i M3 w4 205 e 27 TOLE e

m Digital o LifeSciences  w Engineering & Manufactwing Taurism

Em 2019, foram recebidas 168 candidaturas, o que compara com 328 candidaturas recebidas no ano
anterior. Os projetos recebidos foram analisados pelas respetivas Direges de Investimento, tendo em
consideracgio a sua distribuicdo tecnoldgica: Digital, Engineering & Manufacturing, Life Sciences e

Tourism.

Nas tabelas seguintes apresenta-se uma sintese do investimento realizado de 2012 a 2019, através de
novas participages e de reforco de investimento em empresas participadas, em valor e em nimero

de operacfes,
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Figura 24 — Evolugdo do Investimento de Venture Capital realizado de 2012 até 2019

NPestires

{euros

Digital

Movo 33264 471 31718 1234 900005
Follow on Investment (FOI) (Reforco) 29061 071 2803107 214 999|
Total Digital 62 325 542 59749 195| 1115 004|
Engineering & Manufacturing

Movo 21 644 915 19941 065 12562
Follow on Investment (FOI) (Reforgo) 13 942 446 13 651 239 291 2:;]
Total Engineering & Manufacturing 35 587 361 33 592 304 1547 ﬂﬁ‘)‘l
Life Sciences

Novo 10362 539| 9512539 850 000
Follow on Investment (FOI) (Reforgo) 22659813 21477 313] 112 500
Total Life Sclences 33 022 352 30989 852 962
Tourism

Novo 16685174 14 760 174

Follow on Investment (FOI) (Reforca) 7903 730 7 853 730

Total Tourism 24 588 22613

Adiferanga entre contratado e realizade ndo coresponde ao comprometido devido & anulagio de valores contratualizados.

1.2. Processo de Analise

De entre as candidaturas recebidas em 2019, 67 projetos foram objeto de andlise do potencial
interesse para investimento de capital de risco por parte dos painéis de avaliacdo constituidos por
peritos nacionais e internacionais e das Direcdes de Investimento, tendo 28 projetos realizado um pitch
ao Conselho de Administracdo Executivo, para posterior decisdo de apresentacio de proposta de

investimento.
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Figura 25 - Funil de Investimento 2012-2019

Candldaturas

Avaliagio Palnel

Pitch ao CA

Irvestimentos I
Os projetos recebidos foram analisados pelas respetivas Direcfes de Investimento, tendo em

consideragdo a sua distribuicdo tecnoldgica, geografica 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

- Tourism: leisure, culture, hospitality, travel tech

Figura 26 - Distribuicdo das submissGes por Diregdes — 2019

10%

Digital = Engeneering & Manufactwing = LifeSdences  m Tourism
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Figura 27 - Distribuicdo das submissies por Direcdes 2012 a 2019

47%

= Digital = Engeneerng & Manufacturing = LifeSdences Tourism

A 31 de dezembro de 2019 encontravam-se 18 projetos em fase de andlise para potencial

investimento.
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2. Investimento
2.1, Atividade de Investimento

Durante o exercicio de 2019 a Portugal Ventures registou na sua carteira direta duas operagdes de
investimento, correspondentes aos seguintes aumentos de capital: i) subscricdo de 163.204,958
unidades de participacio do Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Grow and Expand constituido
em 17 de junho de 2015 e ii) subscricdo de 517.047,041 unidades de participacio, realizadas em 50%,
do Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Tech Competitiveness constituido em 23 de janeiro de

2018.

Figura 28 - Atividade de investimento de 2019 realizado pela Portugal Ventures

Custo de

Aquisigo Saida de Fundos
UP de FCR sob gestdo da PV (Aumento de capital - FCR Grow and Expand) 1140329 € 1140329 €
UP de FCR sob gestdo da PV {Aumento de capital - FCR Tech Competitiveness) 5000000 € 2500 000 €

No que se refere aos Fundos de Capital de Risco sob gestdo da Portugal Ventures, manteve-se o
principio de investimento exclusivamente em operacgées de Venture Capitol. Assim, durante o exercicio
de 2019, o investimento realizado nos Fundos de Capital de Risco ascendeu a 19,5 milhées de euros,
dos quais 18,1 milhdes de euros em operagdes correntes de investimento (8,1 milhdes de euros em

2018) e 1,4 milhdes de euros em outras operagbes (permuta e conversdes).
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Figura 29 - Atividade de investimento de 2019 realizado pelos Fundos sob gestdo da Portugal

Ventures
i Custo de
Aquisiciio
MNovas Participagfes em empresas 2B 12639836 €
Reforgo ParticipagBes em empresas 24 5444152 €
1| Sub-Total OPERACOES CORRENTES 18083988 €
MNovas ParticipagBes em empresas (Growplatform - Permuta Progrow) 1 178 080 €
Conversdo de ativos em ParticipacBes em empresas 3 1227 18B €
| Sub-Total OUTRAS OPERACOES 1405 268 €

0 montante total de investimento concretizado em 2019 distribuiu-se pelos Fundos da seguinte forma:

Figura 30 - Distribuicdo do investimento por Fundo de Capital de Risco em 2019 [K Eur]

Azores Ventures

Grow and Expand 1182 874 308
Valor 2 3733 3 148 585
Turisma Crescimento 6625 6113 512
Tech Compatitiveness 7550 7 550

O investimento realizado de 18,1 milhdes de euros em operagbes correntes foi repartido por 52
empresas, do qual 12,6 milhdes de euros de investimentos em 28 novas empresas na carteira e 5,5
milhdes de euros no reforco de investimento em 24 empresas ja participadas. O refor¢o de
investimento em participadas resulta (i) da realizacdo de tranches anteriormente acordadas e
condicionadas ao cumprimento de milestones a gque acresce (ii) os montantes de contratos de

investimento de reforcos celebrados em 2019, no total realizado de 5,5 milhGes de euros.
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Figura 32 - Distribuicdo do investimento realizado nos Fundos de Capital de Risco por area de negdcio

[M Eur] em 2019

Tourism

E&M 12 novas, 4 reforcaos

6 novas 12 reforgos

Digital

Life Scie
% dingia 8 novas, 4 reforgos

2 novas, 5 reforgos

u Digital = Life Sciences  ® Engineering & Manufacturing 8 Tourism
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Figura 33 - Distribuigdo do investimento realizado nos Fundos de Capital de Risco por classe de ativo

[M Eur] em 2019

o Capital " Prestactios | Suprimentos B SAFE

0 montante de investimento realizado em 2019 em operagBes de seed investment foi de 14,4 milhSes
de euros (4,6 milhGes de euros em 2018), enquanto as operagdes de follow-on investment atingiram o

montante de 3,7 milhdes de euros (que compara com 3,5 milhSes em 2018).

No exercicio de 2019 o montante global de investimento contratado pelos Fundos de Capital de Risco
foi de 19,4 milhdes de euros, sendo que 15,6 milhSes de euros corresponderam a investimentos em
28 novas empresas em operagbes de seed investment e 3,8 milhSes de euros a operagdes de reforgo
de investimento em 15 empresas ja participadas pelos Fundos. Do investimento contratado em 2019
encontra-se por realizar o montante de 3,5 milhdes de euros, a que acresce 1,6 milhGes de euros de
operacbes contratadas, anteriores a 2019, a realizar em 15 empresas participadas, na condigdo de

verificacdo do progresso dos projetos, face a objetivos e milestones estabelecidos em contrato.
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Figura 34 - Investimento Realizado/Contratado em 2019 [M Eur]

15,6
12,6
: 3,8 3,2
Seed 2019 Follow-on 2019

¥ Contratado Realizado

Durante o ano de 2019, foram realizadas operagdes de investimento sindicadas em 13 empresas com
um montante total de coinvestimento com Institucionais de 26 milhGes de euros. Do total do
coinvestimento, 23,4 milhdes de euros referem-se as participadas, i) Fever Lahs — 11 ME, ii) Refundit
— 8,2 ME, iii) Aptoide — 2 M€ e iv) Lovys — 1,2 ME. O investimento proveniente da Portugal Ventures
nessas operagbes ascendeu a 3 milhdes de euros, dos guais, 0,5 milhdes de euros corresponderam a

conversdo de investimento realizado em anos anteriores.
2.2. Atividade de Desinvestimento
MNo exercicio de 2019 a Portugal Ventures realizou uma operacdo de desinvestimento parcial na

carteira direta em Fundos de Capital de Risco, no FCR Portugal Ventures GPI. O valor de realizacdo

ascendeu a cerca de 655 mil euros, conforme detalhe seguinte:

Figura 35 - Atividade de desinvestimento de 2019 realizado pela Portugal Ventures

Custo de Valorem Resultado face  Resultado face
%o Carbal Prego de Venda a0 Valor em B0 Custo de
Al it Cartelra Aquisigic

UP de FCR sob gestio interna (Redugio de capital GPI) TB5 557 € 654621 € 654548 € 73€ -131009 €
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Em 2019 a atividade de desinvestimento dos Fundos sob gestdo da Portugal Ventures correspondeu
ao montante global de 14,3 milhSes de euros, a custo de aquisicdo (que compara com o valor de 53,3
milhdes de euros de 2018}, com um resultado positivo de 0,4 milhdes de euros (face ao valor em
carteira). O desinvestimento ac prego de venda no periodo em andlise registou o valor de 9,7 milhes

de euros (29,2 milhGes de euros em 2018).

O valor total de desinvestimento de 14,3 milhes de euros corresponde em 12,6 milhdes de euros a
operagdes correntes (40,3 milhdes de euros em 2018) e em 1,7 milhGes de euros a outras operages

(permuta e conversdes), o que compara com 13 milhSes de euros de 2018.

Foram concretizadas operacdes de desinvestimento total em 18 empresas (inclui 1 permuta), das quais
14 pertenciam a carteira de Venture Capital (12 em 2018). Da carteira de empresas classificada como
Private Equity, foi concretizado o desinvestimento total em 4 empresas (3 em 2018), passando de 13
para 9 participagBes de capital de risco nesta drea, mantendo a Portugal Ventures uma politica de

descontinuidade da sua atividade de operadar de Private Equity.

O guadro seguinte detalha o desinvestimento verificado durante 2019:

Figura 36 - Atividade de desinvestimento em 2019 realizada pelos Fundos sob gestdo da Portugal

Ventures
Resultado face  Resultado face
i :I':t;:: ?::!T:: Mregode Venda  aoValor em ao Custo de
i Cortelra  Aquisiio
Total Participagbes 13 12012931 € TEEDAZE 773I2085€ W6043E€ 4280846 €
Parcial Participages 5 6137240 100 582 € 540639¢ 449 056 £ -64 085 £
1| J Sub-Tatal OPERACOES CORRENTES 12 626 B55 £ 712662 £ B2BL724 € 55509%€ 4330931
Total ParticipagBos (Progrow - Permuta Growplatform) 1 500 000 € 302 440 € 178 080 £ -124 BE0 € -321 920 €
Cormversio de atlvos em Partlcipagies em empresas 3 12321 4289€ 12r14294¢ 12237188¢ 5758E 5758 E
2| Sub-Total OUTAAS OPERACEES 1721429¢ 1523870€  1405268¢  -11RE02E BB LEIE

0s desinvestimentos realizados em operagdes correntes encontram-se distribuidos pelas diferentes

unidades de negdcio da seguinte forma:
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Figura 37 - Desinvestimentos em empresas pelos Fundos de Capital de Risco por Unidade de Negdcio
em 2019 [M Eur]

Prego de venda

mDightal = Life Sclences @ m Engineering & Manufacturing ™ @ Tourism

Custo de aquisicdo

m Digital  © Life Sciences  ® Engineering & Manufacturing 8 Tourism @ Others

Mo periodo em andlise, 9 operagbes de desinvestimento em capital social, num total de 17, foram
efetuadas por recompra pela equipa de gestdo ou acionistas, representando cerca de 96% do
montante alienado. Das operagbes remanescentes, uma foi efetuada por venda a terceiros,
representando 2% do montante alienado, seis resultaram de liguidagdo e uma resultou de permuta

de acBes, representando o restante, ou seja, 2% do montante alienado.
O total das vendas, por nimero de operacoes, face a valorizagdo em carteira, resultou em 2 com

menos-valias, 12 com mais-valias e 8 com resultado nulo. As vendas com mais-valias representaram

0,6 milhdes de euras, com maior peso na area de Life Sciences e na drea de Tourism.
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As vendas apuradas, por nimero de operagdes, face ao valor de aquisi¢do, foram 11 com menos-valias,
7 com mais-valias e 4 com resultado nulo, Das vendas com mais-valias, no montante de 1,7 milhdes de
euros, a area de Life Sciences registou 0,7 milhSes de euros e a drea de Engineering & Manufacturing

(1,8 milhdes de euros.
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3. Gestdo de Fundos de Capital de Risco

3.1. Caracterizagdo sumaria

No inicio de 2013, a Portugal Ventures tinha sob sua gestdo um total de 25 Fundos de Capital de Risco.
Com a implementag¢do do projeto de racionalizagdo da carteira de fundos, até ao final de 2014, foram
extintos 8 Fundos de Capital de Risco, em resultado de fusGes por incorporacdo, e a extingio de 1
Fundo por ter atingido o periodo de duragdo. No ano de 2015 a Portugal Ventures procedeu a
constituicdo de um novo Fundo de Capital de Risco, na sequéncia de uma operagido de cisdo 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 Ventures Grow and
Expand (anteriormente designado Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures 1), Fundo no
gual se concentrou a prossecugdo do esforco de investimento da Portugal Ventures como operador de

Venture Capital.

Em 2017, a Portugal Ventures procedeu a constituicdo 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. Esse Fundo tem por objetivo
o investimento em empresas que contribuam para a criagdo ou manuten¢do do emprego e o
desenvolvimento do setor do turismo, através de projetos enquadrdveis nos eixos estratégicos

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

No exercicio de 2018, constitui-se um novo fundo de capital de risco, o Portugal Ventures Tech
Competitiveness (anteriormente designado por Portugal Global Ventures I1), destinado a investimento
em Startups de base tecnoldgica resultado da candidatura ao Concurso Plblico IFD-FC&QC-FCR-01/16,
cofinanciado pelo programa operacional tematico competitividade e internacionalizacio (Compete
2020) e pelo programa operacional regional Alentejo (PO Alentejo). Registou-se a extingdo do FCR
Dinamizagdo Turistica em resultado da fusdo por incorporagdo no FCR Turismo Crescimento e

extinguiu-se o FCR Portugal Ventures FIEP, por ter concluido o periodo de duracdo.

A data de 31 de dezembro de 2019, a Sociedade detém 17 Fundos de Capital de Risco sob sua gestio

gue representam um valor de patrimdnio liguido no montante de 2004 milhGes de euros,
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correspondendo a um aumento de cerca de 5,3%, ou 10,2 milh&es de euros, face ao valor de 31 de
dezembro de 2018 (190,2 milhGes de euros). Esta variacdo resulta (i) dos aumentos de capital nos
Fundos Tech Competitiveness no valor de 10,8 ME, Turismo Crescimento no valor de 17 M€ e Grow
and Expand no valor de 9,4 M€, (ii) dos Resultados Liquidos negativos no valor de 15 milhdes de euros
registados nos Fundos e (jii) das redug@es de capital nos Fundos GPI no valor de 10 ME£, PV Turismo no

valor de 1,4 M€, Turismo Inovagdo no valor de 0,5 M€ e ACTEC Il e Universitas no valor de 0,1 ME.

Figura 38 - Evolugio do Valor Global Liquido agregado dos Fundos de Capital de Risco sob gestdo da
Portugal Ventures

Valor Global Liquido Agregado 200,4 M€ 190,2 M€ 204,5 M€ 2178 M£
Ativo Total Liquido Agregado 206,0 M€ 193,83 M€ 2076 M€ 2209 ME

3.2. Principais Indicadores

O Resultadoe Liquido agregado dos Fundos passou de 11,8 milhdes de euros negativos em 2018 para
15 milhdes de euros negativos em 2019. Os Fundos, Indlstrias Criativas, Internacionalizagdo e Finicia

contribuiram com 52% para o Resultado Liguido agregado negativo dos Fundos em 2019.

Figura 39 - Principais indicadores de gestdo dos Fundos de Capital de Risco sob gestdo da Portugal
Ventures [K Eur]

k Eur

Valor Global Liguido 200 401 190 249 10 152 5,3%

Capital Social 328 384 324 299 4 DB6 1,3%

Ativo Total Liquido 205 997 193824 |l 12173 6,3%

Carteira de Ativos 139 972 134831 |l 5141 3,8%

Valor Carteira de Atives 97 287 97 863 B 576 -0,6%
Liguidez 69 202 57 847 Bl 11 355 19,6%
Passivo 5 596 3574 El 2022 | 56,6%
Outro Ative Total Liquido 39 508 38113 . 1394 3,7%

Resultado Liguido -15 044 1818 (] 3226 |W -27.3%
Rentabilidade do Valor Global Liguido -7,5% -6,2%

Rentabilidade do Ativo Total Liguido -7,3% -6,1%

Autonomia Financelra 97,3% 98,2%
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Analisando o historico de investimentos e desinvestimentos dos Fundos, e considerando as
valorizagiies atuais dos ativos, verifica-se que as taxas de rentabilidade total (TIR) dos Fundos se

mantém negativas, com excecdo do FCR Portugal Ventures Universitas e FCR FAI Energias.

Figura 40 - Taxa Interna de Rentabilidade acumulada dos Fundos de Capital de Risco sob gestdo da
Portugal Ventures 2018 e 2019 [%)]

PORTUGAL VENTURES TECH AND COMPETITIVENESS (1,9 anos)
TURISMO CRESCIMENTO (2.4 anos)

PORTUGAL VENTURES GROW AND EXPAND (4,6 anos)
LNIVERSITAS {8 anos) Venture Capftal

BIQCANT (B anos)

AGTECG Il {8,1 anos)

INDUSTRIAS GRIATIVAS (8,3 anos)

EARLY STAGE (8,3 anos)

TURISMO INOVAGAD (8,6 anoa)
INTERNACIONALIZAGAD (8,7 anos)

AZORES (2 anos)

FAl ENERGIAS (10,7 anos)

FIMICIA (12,7 anos)

GLOBAL 2 (20,6 anos)

VALOR 2 (25,4 anos)

GPI (15,4 anos)
Private Equlty
PV TURISMO (24 anos) J

-25% 20 8% -10% 5% 0% 5% 10%

| 31122918
B | 3.12.2918

3.3. Carteira de Ativos de Capital de Risco

O montante global do patrimonio liquido dos Fundos sob gestdo da Portugal Ventures registado a 31
de dezembro de 2019 apresenta um montante total de participagfes em carteira de 140 milhdes de
euros (distribuido por 115 empresas), representando um aumento de 3,8% (ou 5,2 milhdes de euros),
face ao montante em carteira total de 134,8 milhdes de euros [distribuido por 100 empresas) registado
no final de 2018. O investimento total em carteira é representado exclusivamente por participacdoem

instrumentos financeiros de empresas.

Figura 41 - Evolugdo do investimento agregado dos Fundos de Capital de Risco

Investimento em empresas 140,0 ME 1348 ME +5,2 ME  +3.8%
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A distribuicdo da carteira em empresas, em funcio do valor médio de investimento, reflete o apoio

aos varios estagios do ciclo de desenvolvimento e maturidade empresarial e, consequentemente, do

volume de capital necessério.

Figura 42 - Distribui¢do do investimento dos Fundos de Capital de Risco em empresas por dimensdo
do investimento [M Eur, # empresa]
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Private Equity e Venture Capital, reflete ja o resultado da missao 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 2018, no final de 2019 verifica-se uma reducdo na carteira de

Private Equity, de 13 para 9 empresas e um aumento de 19 empresas na carteira de Venture Capital.

Figura 43 - Evolugdo da Carteira Private Equity e Venture Capital [M Eur, # empresa)
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Maturidade de Investimento

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

significativa dispersdo da maturidade de investimentos.

Mum total de 115 participagtes, 42 empresas registam maturidade de investimento até 3 anos, 49

empresas tém maturidade entre 3 e 7 anos e as restantes tém maturidade superior a 7 anos.

3.4. Valorizacdo do Investimento em Carteira

A 31 de dezembro de 2019, o valor agregado dos investimentos em empresas da carteira dos Fundos
sob gestdo da Portugal Ventures apresentava uma valorizacdo de 97,3 milhdes de euros o que,

relativamente a valorizacdo de 97,9 milhdes de euros, registada no final de 2018, reflete uma reducdo

de valor de 0,6%, ou 0,6 milhGes de euros.

Figura 44 - Evolucdo do valor agregado da valorizagdo das carteiras de ativos dos Fundos de Capital

de Risco
Valorizagdo do Investimento 97,3 ME 97,9 M€ -0,6 ME  -0,6%

Do total de 115 empresas que constituem a carteira de investimentos dos Fundos sob gestdo, importa
realcar o peso do investimento efetuado nas fases de Seed e Stort-Up, gue representa 76% do
investimento acumulado total e 72% da valorizag8o registada a 31 de dezembro de 2019 [de acordo

com a classificagdo dos projetos a data da realizagdo dos investimentos iniciais).
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Figura 45 - Nimero de investimentos realizados em empresas dos Fundos de Capital de Risco - por
estdgio de desenvolvimento [# de participagbes]
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Figura 46 - Investimento e respetiva valorizacdo em empresas dos Fundos de Capital de Risco - por
estagio de desenvolvimento
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Mo final de 2019 encontram-se 25 empresas registadas a valor nulo (eram 29 em 2018) e os
investimentos cuja valorizacdo se situa entre 1 e 5 milhdes de euros representam 63% da valorizagéo
dos investimentos em empresas dos Fundos de Capital de Risco geridos pela Portugal Ventures (28

empresas, ou seja, 24% do nlimero total de empresas).
Em 31 de dezembro de 2019, a carteira de investimentos em empresas dos Fundos de Capital de Risco

sob gestdo da Portugal Ventures apresentava uma perda global potencial de 42,7 milhdes de euros,

face a 26,9 milhdes de euros no final de 2018,
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Os investimentos dos Fundos de Capital de Risco sob gestdo registam menos-valias potenciais no valor

de 70,4 milhfies de euros e mais-valias potencials no valor de 27,7 milhdes de euros.

Figura 47 - Potencial de valorizacéo do investimento na carteira dos Fundos de Capital de Risco

m 2018
27,7 m W 2019
Mais valias potenciais Menos valias potenciais Potencial de valorizacio
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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 2019, o investimento total detido ao custo de aquisicdo era de 43,8 milhGes de
euros, representando um aumento de 5,4 milhdes de euros, ou 13,9%, face ao investimento total
registado em 31 de dezembro de 2018. A variacdo corresponde a subscricdo efetuada nos Fundos,
Portugal Ventures Grow and Expand no valor de 1,1 milhSes de euros e Portugal Ventures Tech
Competitiveness no valor de 5 milhdes de euros e a redugdo de capital no Portugal Ventures GPI no

valor de 0,7 milhdes de euros.
O investimento total encontra-se repartido da seguinte forma:
e Participacfes em unidades de participa¢do de Fundos de Capital de Risco soh gestdo, no valor
de 43,4 milhdes de euros,

e Participaces em unidades de participagio de Fundos de Capital de Risco sob gestdo externa,

no valor de 0,4 milhGes de euros (FCR Critical Ventures 1).

Figura 48 - Evolugdo da carteira de ativos detidos diretamente pela Portugal Ventures - por tipologia

de ativo
Participactes em UP de FCR 43,8 ME 38,4 ME 5,4 ME 13,9 %

4.2. Valorizacao do Investimento em Carteira

A 31 de dezembro de 2019, a carteira de ativos detidos diretamente pela Portugal Ventures,
exclusivamente em unidades de participagdo de Fundos de Capital de Risco, apresentava um valor de
28,2 milhdes de euros, o que representa um aumento de 0,4% ou 0,2 milhSes de euros face ao

registado em 31 de dezembro de 2018, Este aumento € resultado da variagdo positiva liguida no valor
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de 54 milhdes de euros, das subscrigdes nos Fundos Grow and Expand e Tech Competitiveness e

reembolso de capital no GPI, deduzida da desvalorizagdo liquida registada por efeito dos resultados

liguidos que concorrem para o NAV (Net Asset Value) dos Fundos.

Figura 49 - Valorizacdo da carteira de ativos detidos diretamente pela Portugal Ventures - por

Participagtes em UP de FCR

tipologia de ativo

28,2 ME

28,0 M€

0,2 ME

0.4 %

Adata de 31 de dezembro de 2019 a carteira de investimentos (em unidades de participagdo de Fundos

de Capital de Risco) detidas diretamente pela Portugal Ventures apresentava uma perda potencial de

15,6 milhdes de euros (10,4 milhdes a 31 de dezembro de 2018), a qual se pode decompor entre

menos-valias potenciais no valor de 16 milhdes de euros e mais-valias potenciais no valor de 0,4

milhdes de euros.

O investimento em carteira na Portugal Ventures a 31 de dezembro de 2019 distribui-se por unidades

de participagio representativas do capital em treze Fundos de Capital de Risco:

Figura 50 - Detalhe da carteira de ativos detidos pela Portugal Ventures [Eur]
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4.3. Atividades de Suporte

Partindo do diagnostico detalhadamente descrito no Plano de Atividades para 2018, foram definidos
os trés objetivos estratégicos que enquadrardo as atividades da Portugal Ventures no triénio 2018-

2020, Esses objetivos sdo os seguintes;

= (Criar condi¢Ges 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 dinamizagdo do
negacio (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 pdblico em
Portugal, sustentada pela constituicdo de novos Fundos com teses de investimento alinhadas
com as prioridades nacionais em matéria de inovacdo, orientada para a producdo de bens e

servicos internacionalmente transacionaveis.

A par das atividades de natureza corrente que ddo resposta aos macroprocessos que decorrem da
missdo da Sociedade, desenvolveu-se em 2019, dando sequéncia ao plano iniciado no ano anterior,
aum conjunto de iniciativas orientadas para as mudancas estruturais que 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 51 - Vetores Estratégicos da Portugal Ventures para o triénio 2018-2020
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+Crescimento

A valonzagdo das participadas da Portugal Ventures constitul uma prioridade. A Portugal Ventures terd gue saber mobilizar os meios para enar vabar nas
emprasas em que investe, apolando a ontrada em novor mefcados, encontrando novos parcelro de negéolo ou invedtidores. O valor aportado pela
partsipagdo da Portugal Ventures deve ser tal, que permita uma palitica de desinvestimento interassante para os promotores & eulros investidores das
tuas participadat o para o opetadar de capital de rlsco piblico, Tal implica que cabard & Portugal Ventures um papel multe ative na sentido de garantic o
creschmento das participadas, estimulando sempre wma relagdo de conflanga com of ackonistas. O sucesso de qualguer pobitica pdblica de Intervensdo &
dinamizagdo do ecossistema de empreendedorismo de base tecnoldgica ndo poderd ser medido pelo nimero de stortups criadas, sobretudo quando nio
estdo criadas as condigdes necessirias o seu desenvohimenta e afirmagio ghabal por austncia de capitsl para supadtar rondas adiclonals de capstalizagio
tubsequantes & fase de seed capital investment, As operagles de deshwestimento, através de operagdes de trode sale realizadas segundo as melhores
pratecas Intemmacionals @ nos mercados mundials, 130 um dos vetores chave que permitemn, no fulure, medir o sucesso da intervengdo pobilica.

+Global +em Rede

Avalonzagdo das participadas passa por uma relacdo concertada com wiros atores nacionaks @ internacionais, relaglo esta quo a Portugal Ventures terd
que saber construlr ¢ reforgar. Impde-se um plano estrulurado de extroversdo das participadas para facilitar uma saida de sucesso. Por outra lado,
tambséim ag nivel do investimente, 3 Portugal Vientures terd gue waber comtruls sobre o retultado das eportunidades de investimento que foram |4 objeta
de andlise por outros agentes do mercado, nomeadamente no quadro de programas de aceleragdo, privilegiando o trabalhe em rede & em parcens com
outnos agentet do mercado.

+Capital
05 fundas que a Portugal Ventures gere eildo, na sua maloria, maduros, com datas de hquidagdo préximas. A liquider da Portugal Ventures &, nesta altura,
limitada, imponde-te o levantaments de novos fundes para melhor mitigar as lacunas no mercade de capital de risco, quer 3o nivel de noves
Investimentos, quer 3o nivel de folow-ons do portfolio de participadas. A Intervengdo da Portugal Ventures deverd ser sempre supletiva na mercado,
apostande em segmentos onde exiitemn falhas de mercado, promavendo a articulagdo com of restanted Instrumentos financeiros exslentes. Sando a

Portugal Ventures um operador de capital de nisco pablico, ter-se-d que trabalhar, pais, num alinhamento perfeito entre a ambiglo que deve pautar a

atwagdo da Portugal Ventures ¢ ob fecuniod diponleeis,

+Eficiéncia +Transparéncia

A Portugal Ventures terd que implementar medidas de eficidno interna conducentes a uma gestio de processos de investimento, acompanhamento,
desinvestimento o reporte maks eficaz, considerando coma prioritria a simphficagdo e aghizagdo de procedimentos internos, a quebra de barelras de
comunicagdo entre & Portugal Ventures @ a1 suas participadas o stpkehalders, 3 gestio otimizada de recurios téenicos & humanos, dando pnnﬂdldqm
dltima cato, 2 uma politica clara de gestdo de carreira e incentivos alinhados com os objetivos estratégicos da organiragdo. l?ﬂlﬂ[ﬂﬁm terd ainda
que cantribulr para propostas de smplificagho que relevem para o3 empreendedares & para o dinamisma do ecostistema, & que potenciem a dinamiragio
da precira ¢ a maler agitidade e flulder nos processos, acompanhando as melhores priticas internacionais e sendo claro o foco no cliente & na exteléncln
do senago prestade pela Portugal Ventures.
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Tendo em conta os objetivos atrds descritos, bem como os vetores estratégicos que os suportam,

apresentam-se seguidamente as atividades desenvolvidas em 2019,

4.3.1. Al Servigos Corporate e Desenvolvimento de Negdcio para as Participadas

O gue estava previsto?

Em 2019, estava prevista a redefinicdo do portefdlio de servicos que deveriam ser prestados a cada
participada, quer por cada equipa operacional que acompanha os investimentos, quer pela equipa que
dinamiza servigos corporate para as empresas do portefdlio e que exigiam maior atencdo ao nivel de
leads comerciais, de prospecio de fontes de financiamento alternativas a Portugal Ventures, e bem

assim de processos de M&A. Foram assim definidos os seguinte servigos:

= Desenvolvimento de uma rede internacional de desenvolvimento de negdcios para as
participadas, tirando partido de parceiros locais em Berlin e S3o Francisco (ja existentes) e
procurando novos destinos e parceiros, como Hong Kong, por exemplo;

= Oferta de servicos de mentoring/coaching e formagdo para CEOs e quadros de topo das
empresas participadas (via Portugal Ventures Academy);

=  Servigos de reflexdo e orientagdo estratégica para as participadas para apoiar reestruturacdo
de modelos de negdcio e a criagdo de valor;

®» Apoio no recrutamento de colaboradores para as participadas e indicacdo de [BM
(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.

O que foi efetivamente feito?

Avalorizagdo estrutural das participadas & um dos pilares fundamentais da atividade de capital de risco
e a Portugal Ventures, desde a sua constituicdo, tem vindo a implementar os processos e a promaver
o estabelecimento das melhores praticas 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 internacionais com uma

estruturacdo que inclui uma equipa avancada de Portefolio Development com envolvimento
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transversal ao portefolio e que lidera as ligactes inbound e outbound da Portugal Ventures e suas
participadas com o mercado internacional de investidores, corporacdes e centros internacionais de

negocio,

0 esforgo passado, a evolugdo da rede de contactos internacional e a maturagdo do portefélio tém
vindo a motivar alguns ajustamentos as operagies de valorizagdo estratégica das participadas, em
complemento com o acompanhamento de proximidade das operagfes e a multiplicacdo desse esforco
com recurso da rede de contactos internacional da Portugal Ventures, promovendo e acelerando a

criagdo de valor no desenvolvimento das startups.

Este esforgo, em 2019, foi implementado num enguadramento em que , por um lado foram realizados
28 novos investimentos, e por outro lade, um ndmero significativo de participadas atingiu momentos
planeados, aquando da ronda do investimento original da Portugal Ventures, de alcance de objetivos
de consolidacdo comercial e crescimento que suportaram a estruturacdo de nova ronda de
financiamento, mormente Series A, ou a determinagdo estratégica de promover esforgos de envolver

o portefdlio em operagbes de consolidacdo, venda de ativos ou promover a sua descontinuagdo.
*  Aceleragdo internacional de negdcio para as participadas

Em 2019, a equipa de Portefolio Development em conjunto com outros venture partners, prosseguiu o
estabelecimento de relagdies internacionais com investidores e empresas promovendo a Portugal
WVentures e a sua carteira de participadas tendente ao estabelecimento de relagBes estratégicas e
parcerias, tendo feito profiling e apresentando em detalhe o portefélio a mais de 100 investidores e

empresas’.

*  QOperagbes em Berlim

A actividade da Portugal Ventures em Berlim estd hoje centrada no suporte que o venture partner local
presta a carteira de participadas, com particular destague nas empresas da area de Engineering &

Manufacturing, dadas as especificidades e fit do ecossistema, da carteira, do perfil e rede de contactos

1 Das guals se destacam: Ventac Partners, Redpoint Ventures, Deutsche Telekom, Ericsson, Wurth, Lidl, Wanzl, Munich Re, Plug & Play,
BayWa, ET Ventures, Audi, Allianz, Conrad, Eissmann, Dachser, Prognos, Bayern Munich, Dortmund FC, Adidas, Puma, Ploug, BASF, NTT
DOCOMO, IME Capital, Microsoft, eBay, Senovo, Hardware Club, Peppermint Ventures, SevenVentures, Wayna/Telefonica; Inveready,
Forward VC, Kobi Partners, BMW Group, Sequoia, Husgvarna Group, Unternehmertum Capital Partners, Congruent Ventures, Idinvest
Partners, E.ON, Sinopharm, Massachussets General Hospital, llumina Ventures, Sofinnova Partners, Cancer Treatment Center of America,
Omega Funds, Hadean Ventures, Apolo Ventures, Fund RY e Roche Venture Fund.
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do parceiro local. O venture partner focou-se em 2019 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, Wurth, entre outros.

O complemento com a equipa interna é ainda significativo em termos de rede e perfil, uma vez que no
dmbito das atividades na Alemanha ocorreram diversos engogements para financiamento com
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 dmbito da atividade
desta operacdo internacional, proporcionou-se a presenca de participadas em eventos de destaque na

Alemanha, sem custos, dada a relagdo com o parceiro da Portugal Ventures,
= Advisory, Networking, Partilha de Experiéncias e Capacitacdo de Participadas

0 esforco de capacitagdo do portefdlio e da equipa da Portugal Ventures continuou a ser o pilar
fundamental para fomentar o sucesso de crescimento e de rentabilizacdo dos investimentos e refletiu-
se em 2019 na continua implementacdo das melhores praticas internacionais de acompanhamento
das participadas, apolando o agil e sustentdvel crescimento, refor¢ando-se o acompanhamento de
proximidade e a intervencdo junto das mesmas, apoiando o seu rapido desenvolvimento e criagdo de
valor. A atuacdo foca-se na definicio dos modelos de negdcio e Product-Market-Fit, benchmarks
setoriais e estratégia de vendas internacional, bem como na colocacdo de constantes desafios as
equipas de gestdo. De referir ainda a aposta no apoio a constituicdo de Advisory Boards e no
recrutamento de Independent Board Members que aportem conhecimento especifico de mercados
internacionals, na validagdo 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 aceleragdo de

processos junto de clientes e potenciais investidores internacionais.

A dimensdo e diversidade da carteira da Portugal Ventures, bem como o seu estdgio de maturidade,
constituem um capital de experiéncia e conhecimento (nico, sem paralelo no panorama do capital de
risco nacional. Este ativo é um valioso complemento a capacitacdo e experiéncia individual dos
empreendedores, bem como ao desenvolvimento e crescimento mais acelerado das startups
investidas, Neste enquadramento, promovemos a realizagdo da primeira edigdo do evento CEQ's Get
Together , que reuniu os CEQ's das nossas participadas numa sessdo de trabalho que contou com a

presenca de um key note speaker que veio partilhar a sua visdo sobre os principais desafios que se
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colocam aos lideres de uma startup, uma apresentacdo da participacdo de Portugal na Expo Dubai pelo
e um momento de networking , visando a partilha de know-how especifico na resolucio de desafios
que sejam comuns as mesmas, beneficiando assim de sinergias e , potenciadores de solucdes e

estratégias mais eficazes.

Figura 52 — Evento Get Together

= (Captacdo de Investimento

Das relagdes desenvolvidas ao longo dos anos pelas Direcdes de Investimento e pela equipa de
Fortfolio Development, da credibilidade internacional da Portugal Ventures resultante desse trabalho
e da adogdo das melhores préticas internacionais, resultaram, em 2019, frequentes oportunidades
para as participadas reunirem com investidores internacionais que se deslocaram a Portugal para
conhecer a carteira da Portugal Ventures, nomeadamente através de reunifes one-to-one que em
muito contribuem para o desenvolvimento da sua estratégia e para a sua exposicdo a potenciais

futuros investidores,

Em maio de 2019 teve lugar mais uma edicdo do International Investors Fdrum, gue reuniu num dnico

evento os parceiros de co-investimento da Portugal Ventures e os parceiros internacionais e as suas
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participadas, por forma potenciar a rede de contactos e consolidar a oferta de servigos M&A a prestar

ds empresas que procuram novas rondas de capital.

Figura 53 - Evento International Investors Forum

4.3.2. A2. Reorganizacdo da Carteira de Participadas e Resolugdo de Casos em “Distress”

O gue estava previsto?

Em 2019 o portefdlio dos fundos sob gestdo da Portugal Ventures foi analisado aprofundadamente
numa perspetiva de segmentacdo em classes de risco, niveis de exigéncia de acompanhamento e
perspetivas de runway e desinvestimento. As empresas foram assim classificadas tendo em

consideragao:

»  As recém-investidas e com necessidades de follow-on pro-ativo para crescer;
»  As empresas ja maduras no portefdlio com boas perspetivas de crescimento ou consolidagdo
(onde se incluem todas as de private equity), mas que poderiam estar em condicdes ideais

para desencadear processos pro-ativos de desinvestimento com boas perspetivas de

rentabilidade;
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* E as empresas em risco ou em fase de liquidacdo ou ja em fase de runway curto ou

desinvestimento que careciam de uma intervengdo imediata no seu tratamento como ativo

especial para venda,
0O que foi efetivamente feito?

A Portugal Ventures, por via da intervencdo das suas unidades de negdcio e da unidade de Portfolio
Development, consolidou em 2019 o esforgo de promogdo e aceleragdo na criagdo de valor e
desenvolvimento das startups na carteira dos Fundos por si geridos iniciado em 2019, Este esforco, foi
implementado num enquadramento em que um nimero significativo de participadas atingiriam
momentos planeados, aquando da ronda do investimento original da Portugal Ventures, de alcance
de objetivos de consolidacio comercial e crescimento que suportassem a estruturacdo de nova ronda
de financiamento, ou a determinagdo estratépica de promover esforgos de envolver o portefdlio em
operacdes de consolidacdo, venda de ativos ou promover a sua descontinuagdo, neste (ltimo caso, em
linha com o objetivo definido no inicio do ano para concretizar um plano de reorganizagdo da carteira
de participadas e resolucdo eficaz de casos em “Distress”. A parte mais visivel do cumprimento deste
objetivo passou assim em 2019 ndo so pela concretizagdo de operagbes de desinvestimento com
rentabilidade interessante para os participantes dos fundos (como por exemplo, o caso do Fundo FAI
Energias, atualmente sem participadas e em fase de decisdo estratégica sobre a sua continuidade ou
liguidagdo), pela liquidacdo controlada de vdrias empresas na carteira dos fundos sob gestdo sem
atividade e em fase de "Distress” e sobretudo na criagdo de condicdes para a concretizagdo de uma
estratégia de desinvestimento estruturada e bem sucedida em muitas empresas com maturidade na

carteira longa e cuja repercussao ira fazer-se sentir no exercicio de 2020,
4.3.3. A3. Funcoes de Compliance e Gestdo de Risco
O qgue estava previsto?

Reforcar a atual unidade de Risk Management com fungtes de compliance, no sentido de introduzir
na Sociedade uma politica preventiva no desenvolvimento da sua atividade de gestdo de fundos, onde
se inclui a prevengdo de branqueamento de capitais e terrorismo, investimento, acompanhamento da
atividade das participadas, e, por outro lado, o cumprimento cabal dos normativos em vigor e a salutar

governagdo da Sociedade. Este enguadramento decorre do facto de a Portugal Ventures ser um
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operador publico de capital de risco, supervisionada pela CMVM, e gestora de fundos com

participantes com natureza diversa..

O que foi efetivamente feito?

Elabordmos o Regulamento de Gestdo de Riscos (para as fases de investimento, acompanhamento e
desinvestimento), para cumprimento do disposto no art. 55.2 da Lei 18/2015, de 04.03, por forma a
que a Area de Risk Management passe a cumprir o que esta previsto na lei do capital de risco, em

especial as obrigactes de reporte junto da CMVM sobre esta matéria.

Criamos um dashboard interno de indicadores de risco da carteira de participadas dos fundas sob

gestdo da Portugal Ventures.

Privilegiamos uma politica de aproximagdo aos participantes dos fundos sob gestdo, por via da
promogdo de encontros periddicos e elaboragdo de relatérios sobre as atividades da Portugal
Ventures, incluindo a evolug8o do desempenho da carteira de participadas, para além dos momentos

formais associados as respetivas Assembleias Gerais e Comités Consultivos.

4.3.4. A4, Dinamizacdo de Calls de Investimento

O gue estava previsto?

Em 2019, de forma a sensibilizar o ecossistema para as falhas do mercado, a Portugal Ventures propds-
se a dinamizar Calls for MVP em 2019, também de ambito regional, que melhor respondam ao
investimento em modelos de negocio business-to-business (B2B) e business-to-consumer (B2C) nas

areas gue seguidamente se descrevem:;

* Tecnologias fortemente escaldveis nos mercados internacionais e com elevado potencial de
valorizacdo econdmica;

* Indistria 4.0, tecnologias ciber-fisicas que permitam a transformacio digital e mudancas
disruptivas nos modelos de producio e de negocio do tecido industrial;

= (Ciéncias da vida, com o objetivo de alavancar a inovacdo cientifica que tenha por base um

elevado grau de qualificacdo dos investigadores e dos clusters naclonais
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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:

=  Seed (Early-Seed e Late-Seed): promocdo do co-investimento com operadores privados
(business angels e VCs) de modo a possibilitar a captagdo de dealflow por parte destes
operadores;

= Series A: numa 6tica de investidor secunddrio, reconhecendo as limitagbes dos investidores
nacionais e, consequentemente, a necessidade de viabilizar a captacio 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 logica de continuidade do investimento apos as
fases de Seed e Series A neste mesmo setor. Pretendia-se, no entanto, expandir o investimento

Growth para outros setores, a medida que se constituissem novos Fundos com esse enfoque.

No que toca o turismo, propusemos langar a Call For Tourism com o objetivo investir em startups
de turismo tech e turismo non-tech, no desenvolvimento de negécios 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 sustentavel, em ferramentas de gestdo

inteligentes, na digitalizacdo da experiéncia turistica, na realidade virtual e na Inteligéncia artificial.

Estas calls serdo sustentadas no Fundo de Capital de Risco Turismo Crescimento, em fase de

investimento até 2022, com uma liquidez atual de 12,7 milhdes de euros.

0 que foi efetivamente feito?

A atual Equipa de Gestdo langou em 2019 a call MVP — Minimum Viable Product e trés calls tematicas
para projetos Proof of Concept e Seed Capital, tendo como objetivo a criacdo de MVPs — Minimos
Produtos Vidveis — e a sua comercializagdo & escala global, através do Fundo Tech Competitiveness (ex-

Fundo Portugal Global Ventures II}, tal como estava previsto.
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Figura 54 — Logotipos Calls Teméticas
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As trés calls tematicas - Blue Economy, Green Economy, e AgroTech BioEconomy foram lancadas em
parceria com as principais entidades publicas responsdveis pelo desenvolvimento econémico dos
respetivos setores, com o objetivo de colmatar uma falha de mercado e alavancar solugfies para
problemas ambientais e sociais. A Call Blue Economy foi lancada em parceria com o Fundo Azul, e a
Call Green Economy com o Ministério do Ambiente e Transic3o Energética (MATE) e a Direcio-Geral
de Energia e Geologia (DGEG) que tem sob gestdo o Fundo Portugués de Carbono, permitindo assim o
complemento do investimento da Portugal Ventures com linhas de financiamento destes Fundaos, sob
a forma reembolsavel que ird permitir o complemento ao investimento em capital de risco., A call
AgroTech e BioEconomy teve a colaboracdo do instituto de Financiamento para a Agricultura e Pescas
(IFAP), para captar projetos que desenvolvam tecnologias (hardware e software) ou produtos

fortemente inovadores com o objetivo de melhorar a eficiéncia e produtividade das no setor agricola.

Estas calls tiveram um sucesso interessante como foi indicado anteriormente, tendo-se assumido em

2019 como os principais canais de captagdo de dealflow da Portugal Ventures,

Pese embora o formato privilegiado da Call for MVP, continuou a ser aplicdvel o regime continuo de
andlise de operagdes de investimento. O crescimento acelerado do ecossistema empreendedor
nacional observado nos tltimos anos implica a necessidade cada vez mais premente de os investidores
responderem atempadamente as 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.

No gue toca ao turismo, langdmos a call for tourism com os objetivos ja anteriormente referidos e
langdmos a call Foster Innovation in Tourism, destinada a apoiar os projetos que concluiram os

programas de aceleragdo promovidos pelo Turismo de Portugal, que resultou no investimento em 3
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projetos em fase early seed, num formato inédito, em sociedades por quotas, com a obrigatoriedade

de contratagdo de um mentor externo a equipa.

4.3.5. AS5. Dinamizagdo do Forum de Aconselhamento Estratégico

O gue estava previsto?

Foi proposta a criagdo de um Forum de Aconselhamento Estratégico da Portugal Ventures, que seria
um o6rgdo informal de consulta e participagdo na definicdo das linhas gerais de atuacdo da Portugal
Ventures e nas decisdes da Equipa de Gestdo. A este Farum seriam solicitadas recomendaces
genéricas de eficicia externa e pareceres prévios e ndo vinculativos sobre questdes diversas
respeitantes as fungdes da Portugal Ventures que lhe fossem submetidas pela Equipa de Gestdo,

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

Em paralelo, estava também prevista a dinamizacdo de grupos de trabalho com os acionistas de
referéncia, incluindo IAPMEI, AICEP & Turismo de Portugal e acionistas privados, com o objetivo de
identificar projetos de investimento com um maior nivel de maturidade, oportunidades de negdcio
(co-investimentos, desinvestimentos, crescimento do negdcio das participadas), peritos de avaliacio
de projetos (maior seletividade dos investimentos) e Independent Board Members (valor acrescentado

e eventual diminuigdo do risco da carteira de participadas).
0 que foi efetivamente feito?

Optamos por ndo criar mais uma estrutura de aconselhamento estratégico, tendo em consideracio
ndo s0 o papel que o Conselho Geral e de Supervisdo ja desempenha nesta matéria, como também e
a realizagdo de reunites regulares com os comités consultivos dos Fundos, além da integracdo da
Portugal Ventures no Conselho de Coordenagdo das InstituigbGes Financeiras do Ministério da

Economia.

Mantivemos a dinamizagdo de grupos de trabalho com os acionistas de referéncia, incluindo IAPMEI,
AICEP e Turismo de Portugal e outros acionistas privados, com o objetivo de identificar projetos de
investimento com um maior nivel de maturidade, oportunidades de negdcio (coinvestimentos,
desinvestimentos, crescimento do negécio das participadas), peritos de avaliacdo de projetos (maior
seletividade dos investimentos) e Independent Board Members (valor acrescentado e eventual

diminuigdo do risco da carteira de participadas).
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4.3.6. AG6. Dinamizacdo da lgnition Partners & Capital Network

0 gue estava previsto?

Em 2018 a Equipa de Gestdo fez uma agdo de extroversdo junto do ecossistema, dinamizando-se a
rede essencial e catalisadora de dealflow - Ignition Partner Netwaork, (til para a facilitar a apresentacdo
de projetos passiveis de receber investimento, bem como para a organizacdo de uma multiplicidade

de eventos essenciais ao desenvolvimento e dinamizacdo do ecossisterna empreendedor em Portugal.

Estava previsto que, em 2019, a Equipa de Gestdo da Portugal Ventures pudesse alargar esta rede de
parceiros a mais centros de inovagdo tecnoldgica, polos de competitividade, incubadoras e associagBes

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

Em 2019, um dos eixos estratégicos da atividade da Portugal Ventures centrou-se na captacdo e
dinamizacdo de dealflow e na consequente reativacdo e capacitacdo da sua Rede de Parceiros de
Ignicdo 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 extroversdo, que culminou na celebragdo de
novos protocolos que explicitam o ambito das acfes de co-promogdo ou outras, bem como os

mecanismos de articulagdo, acompanhamento e avaliacdo previstos.

Assim, em 2019, alargamos também a rede de Ignition Partners aos clusters de competitividade que
assinaram os Pactos Setoriais para a Competitividade e Internacionalizagdo, celebrados entre o
Ministério da Economia e alguns dos Clusters de competitividade reconhecidos pelo IAPMEI no
dmbito do Programa Interface, e cridamos uma nova rede de parceiros — lgnition Corporate Network,
para integrar empresas de média e grande dimensdo com o objetivo de explorar quatro eixos de

atuacdo:
s Startups early stoge: Analisar a possibilidade de as startups do nosso portfolio, em fases

iniciais de desenvolvimento, beneficiarem de processos de beta-testing ou de proof of

concept em parceria com estas empresas;
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e Startups ja com produto no mercado: analisar a possibilidade de as empresas ja
estabelecidas do nosso portefdlio beneficiarem de uma relagdo cliente fornecedor com estas
empresas;

e Entradas de capital: explorar a possibilidade de entradas de capital corporate nas nossas
participadas (e, no limite, angariar capital para os fundos sob gestio);

* Potenciais spin-offs internos: analisar a possibilidade de a PV investir em spin-offs criadas no

seio destas empresas.

Figura 55— Rede de Ignition Partners Network
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Temos neste momento parcerias jd formalizadas com a Amazon, a Microsoft, a Sonae Arauco, a Douro
Azul, os CTT, a Efacec, a Galp, a Glintt, a Novartis, a SGS, a Zurich, estando em curso contatos com vista

a formalizar mais acordos.

Ao nivel do financiamento, a Portugal Ventures identificou também novos parceiros que gerem, nio
so instrumentos financeiros convencionais, incluindo empréstimos bancérios e incentivos
comunitarios 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.
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Figura 56 — Rede Ignition Capital Partners
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De forma a manter a rede de parceiros motivada, desenvolvemos um conjunto de iniciativas e agbes
de capacitacdo que a Portugal Ventures organizou, com o objetivo de apoiar os seus parceiras na

gualificacdo das candidaturas que sdo submetidas as calls da Portugal Ventures.

De entre estas iniciativas, é de realgar os eventos do PV on the Road: o primeiro decorreu em Maio,
em Coimbra, organizado em parceria com o Instituto Pedro Nunes que contou com a colaboragdo dos
parceiros das calls temdticas, nomeadamente da Direcdo Geral de Politicas do Mar, do Instituto de
Financiamento da Agricultura e Pescas e do Ministério do Ambiente. A primeira parte do evento,
durante a manhd foi inteiramente dedicada aos nossos IPN's e da parte da tarde juntaram-se os
empreendedores; o segundo evento decorreu em Outubro, em Sines, organizado em parceria com o
Sines Tecnopdlo, e contou com a presenca de varios empreendedores que se encontram a desenvolver

projetos na Regido do Alentejo Litoral.

Para além do PV on the Road, dinamizdmos varias sessfes de esclarecimento e capacitagdo nas sedes

dos seus parceiros: (Comunidade Intermunicipal do Oeste, Azambuja Empreende, Startup Braga,
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Fdbrica de Startups, etc), promovemos duas sessies webinor destinadas & apresentacdo e

esclarecimento de dividas sobre as Call for MVP e Temdticas e sobre a Call for Tourism.

Figura 57 — Iniciativa PV On the Road

No dominio digital, cridgmos uma drea dedicada aos parceiros de ignigdo no website da Portugal
Ventures, , promaovemos a distribuicdo de Newsletters com a ribrica I am an lgniton Partner”, e

articuldmos ages de comunicagdo das iniciativas promovidas por estes.

Figura 58 — Iniciativa | am an Ignition Partner
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4.3.7. A7. Reforgo do FCR PGV I

0 que estava previsto?

Um dos maiores 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 gestdo de Fundos de Capital de Risco no contexto
da Portugal Ventures, a estratégia de captacdo e gestdo de Fundos de Capital de Risco para o triénio

2018-2020 passava por;

= Apresentar candidaturas a linhas de financiamento junto da IFD - Instituicdo Financeira de
Desenvolvimento, 5.A. para constituicdo de novos Fundos a serem geridos pela Portugal
Ventures, sempre que disponiveis e enquadrados na estratégia de investimento da Sociedade;

=  Prosseguir com as alienagbes de participadas, nomeadamente em private equity,

= Promover junto dos participantes dos Fundos de Capital de Risco sob gestdo, o reinvestimento
da liquidez gerada pelas alienactes 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 constituigdo de novos Fundos.

Quanto ao Fundo de Capital de Risco Portugal Global Ventures |1, cuja designagdo foi alterada para
Fundo Tech Competitiveness, estava previsto que a Equipa de Gestdo iniciasse os trabalhos tendentes
ao reforco do respetivo capital comprometido, em estreita colaboragdo com a IFD — Instituicdo

Financeira de Desenvolvimento, 5.A.

Na expetativa da execugdo da totalidade da dotagdo do FCR Portugal Global Ventures |l celebrada no
Acordo de financiamento ao abrigo da “Linha de financiamento a fundos de capital de risco” (IFD-
FC&QC-FCR-01/16), a Portugal Ventures propunha-se reforgar o capital do fundo em 9,2 milhées de
euros, cofinanciado em 4,6 milhdes de euros pelo FC&QC.A proposta teve por base a candidatura
apresentada a concurso para constituicdo do FCR PGV Il no valor de 20 milhSes de euros, bem como,
os resultados da captagdo de dealflow, que permitiam antecipar a necessidade de um reforco do
Fundo. O Plano de Atividades e Or¢camento acomodou este reforgo, em 2019, de 10 Milhdes de Euro,

50% do capital subscrito pela Portugal Ventures.
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Em paralelo a este esforgo de capitalizacdo do Fundo de Capital de Risco tech Competitiveness, a
Portugal Ventures tinha como intengdo, em estreita colaboracdo com a PME-Investimentos, a alocagdo
de empresas atuais da carteira com necessidades de follow-ons ao Fundo 200M gerido por aquela
entidade, numa légica de sindicacdo e lead by lead; aproximando, também, a Portugal Ventures a

outras iniciativas de Fundos de Capital de Risco ou semelhantes dinamizadas por outras entidades

publicas, por exemplo, nos casos do Mar (Fundo Azul), Defesa e Ambiente,
O que foi efetivamente feito?

Mo Plano de Atividades para 2019, e na expectativa da execugdo da totalidade da dotagdo do entdo
denominado FCR Portugal Global Ventures Il celebrada no Acordo de financiamento ao abrigo da
“Linha de financiamento a fundos de capital de risco” (IFD-FC&QC-FCR-01/16), a Portugal Ventures
propdés-se reforcar o capital do fundo em 9,2 milhdes de euros, cofinanciado em 4,6 milhées de euros

pela linha FCRQC, gerida pela IFD.

A proposta teria por base a candidatura apresentada a concurso para constituicdo do Fundo no valor
de 20 milhdes de euros, bem como, os resultados da captagio de dealflow até 30 de junho de 2019,

gue permitissem antecipar a necessidade de um reforgo do Fundo.

Verificando-se que o cumprimento de execucdo daquela meta estipulada foi plenamente atingido,
conforme clausula 152 do Acordo de Financiamento celebrado com a IFD, solicitou a Portugal Ventures
aguela entidade em julho de 2019 o reforco da dotagdo do Fundo em 4,6 milhdes de euros,
acompanhado pela subscrigdo de igual valor do lado da Portugal Ventures, reforgo esse aprovado pela

IFD a 20 de agosto de 2019.

Em virtude de estar previsto no referido Acordo de Financiamento, um mecanismo de reafectacdo dos
fundos afetos a linha, permitindo a diminuicdo da dotagdo disponibilizada aos FCR que ndo estejam a
cumprir as metas intercalares e, por outro lado, a possibilidade de reforcar essa mesma dotacdo dos
FCR que cumpram essas metas, a Portugal Ventures solicitou um reforgo adicional da dotacio do

Fundo em mais 800 mil euros com reforgo em idéntico montante pela Portugal Ventures.

A formalizagdo deste aumento de capital foi concretizada em dezembro de 2019 em sede de

assembleia geral extraordindria do fundo, tendo sido possivel reforcar esse valor por via da entrada
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de um novo participante privado no Fundo (INCM - Imprensa Nacional da Casa da Moeda) com mais

400 mil euros, ficando assim o reforco de capital total do fundo em 10,8 milhdes de euros.

Este reforco de capital do fundo tera entdo um impacto ja previsto e aprovado no Orcamento de 2019
e 2020 por via da subscricdo de 5,4 milhGes de Euro pela Portugal Ventures, o que viabilizard a
concretizagdo de novas operagdes de investimento em 2020 como previsto nos objetivos e métricas
de atividade (parte delas ja em sequéncia das calls tematicas para investimento abertas em 2019 e
devidamente identificadas na seccdo A4. Dinamizacdo de Calls de Investimento), com reflexo no

incremento de receita operacional por via da cobranca de comissdes de montagem.

4.3.8. AB. Recircularizacdo de Liguidez Disponivel no FCR Valor 2

O que estava previsto?

O Plano de Atividades de 2018 contemplava uma operacao de cisdo de 10 milhGes de euros do Fundo
Valor2 , em fase final de vida, respetivamente em 6 milhdes de euros para reforgo de capital do Fundo
PGVI (atual Grow & Expand) e 4 milhdes de euros para constituicdo de um novo fundo orientado em
exclusivo para o setor Life Sciences. Esta operacdo mereceu uma pré-aprovacdo do principal
participante do fundo, o IAPMEI|, sujeita a aprovacio da Tutela e posterior apreciagdo dos restantes

participantes do fundo,

Ja decorrente de contactos estabelecidos com a nova Tutela, apds 15 de outubro de 2018, 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 naguele Fundo,
aprovada no Plano de Atividades e Orcamento para 2019 e que passava pela aprovacdo 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 participactes antiga,

em fase de desinvestimento.
Em resumo, a operagdo proposta passaria por dois momentos:

s Momento A - Prorrogagdo da duracdo do Fundo e reorientacdo da politica de investimento
para um novo ciclo de investimento em venture capital, visando projetos de empresas

inseridas em clusters e empresas em fase de expansdo ou de internacionalizacio (scale-ups),
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designadamente as que pretendam investir em projetos de internacionalizacdo fora de
Portugal;

e  Momento B - Cisdo de ativos do FCR Valor 2 (numerdrio e participagdes em capital de risco)

com a consequente constituigdo de um novo Fundo orientando para apoiar projetos com a

nova politica de investimentos.
O que foi efetivamente feito?

Efetivamente, numa primeira fase, em abril de 2019 foi realizada a assembleia de participantes do
Fundo, na qual foi aprovada a prorrogagdo da duracdo do Fundo por um periodo adicional de 4 anos,
até janeiro de 2025, bem como a reorientagdo da sua politica de investimentos visando o investimento
em projetos empresariais alinhados com a estratégia dos clusters e em empresas com produtos
inovadores com foco na internacionalizagdo, simultaneamente foi permitido dar inicio a um novo ciclo
de investimento para possibilitar a utilizagdo imediata da liquidez atual disponivel, criando condigges
para a cisdo do Fundo em momento posterior. De referir, que na sequéncia dessa assembleia geral,

alguns participantes do Fundo solicitaram o resgate de UP do FCR Valor 2.

Concluidos os trabalhos de avaliacdo da carteira de capital de risco com efeitos ao 12 semestre de 2019
e consequente fecho de contas, a Portugal Ventures, ficou em condigdes de dar inicio a segunda e
terceira fases de reorganizacdo do Fundo, a serem concretizadas, respetivamente, no 42 trimestre de

2019 e 12 semestre de 2020.

No entanto, por impossibilidade formal identificada pelo participante DGTF, nomeadamente associado
ao ndo cumprimento do artigo 112 do RISPE, esta operagdo ndo avangou, estando em estudo a
possibilidade de reforco do Fundo Valor 2 para prosseguir a reorientacdo da sua politica de
investimentos para apoiar projetos oriundos dos Clusters para a Competitividade para eventual

aplicagdo em 2020.

4.3.9. A9.Reforgo de Capital dos Fundos sob Gestdo

O que estava previsto?

Além das situagies associadas aos Fundos Tech Competitiveness e Valor2 atras reportadas, o Plano
de Atividades e Orgamento para 2019 previu o reforco do capital dos seguintes fundos sob gestio da

Portugal Ventures:
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# Fundo Turismo Crescimento: 13 milhdes de euro para investimento no vertical Turismo (Call
For Tourism);

* Prorrogacdo do prazo do Fundo PV Turismo em fase terminal por mais dois anos e posterior
reforgo do Fundo Turismao Crescimento por circularizacdo da liquidez 2,5 milhdes de euros para
investimento no vertical Turismo;

s Reforco do Fundo FAl Energias: 5 milhdes de euro para apostar em projetos verticais de
eficiéncia energética e energias renovavels, por via do Fundo FITEC, gerido pela IFD, com
origem no IAPME| e Fundo Portugués de Carbono, criado pelo Decreto-Lei n2 86-C/2016;

* Reforgo do Fundo PGVI (atual Grow & Expand) em 10 milhdes de euros para investimento em
scale-ups e internacionalizagido de empresas por via de angariacdo de investidores estratégicos
privados, portugueses e estrangeiros, envolvendo investimento direto da Portugal Ventures
em 4 milhGes Euro nesse fundo;

e Reforgo do Fundo PV Azores Ventures: 1 milhdo de euros para investimento regional (RAA).
O que foi efetivamente feito?

Por atraso na concretizacdo do plano de desinvestimentos do Fundo PV Turismo e do ndo langamento
pela IFD do concurso para reforgofconstituicdo de novos fundos de capital de risco nas regices
autdnomas, estas duas atividades foram adiadas para 2020, As restantes foram conseguidas ainda em

2019, a saber:

+ Reforco do capital do FCR Turismo Crescimento, com uma dotacgdo adicional de capital no
montante global de subscricdo de 17 milhSes de euros, assegurada pelo participante de
referéncia do fundo, o Turismo de Portugal, com realizagdo de capital faseada ao longo de 3
anos (5 milhdes ja realizados em 2019);

* Em 5 de dezembro de 2019, foi aprovado novo aumento de capital do Fundo Grow& Expand,
cuja subscricio encerrou em 30 de dezembro de 2019 e na qual foi subscrito o montante de
8,3 milhBes de euros, com realizagdo do capital em 68% (1,14 por parte da Portugal Ventures),
estando previsto que o remanescente venha a ser realizado mediante chamadas de capital da

entidade gestora a serem efetuadas em 2020.
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4.3.10. A10. Constituicdo de Novos Fundos

O que estava previsto?

Para além das operaces propostas nas atividades anteriores, 2019 seria um ano crucial para
desencadear processos de levantamento de novos fundos com o foco em "falhas de mercado” da

inddstria nacional de Venture Capital.

A abertura de novas calls, alinhadas com as falhas de mercado identificadas, permitiria antecipar a
possibilidade de constituicdo de novos fundos verticais, para os quais a Portugal Ventures gostaria de
contar com a participacdo da IFD, por convite direto & gestdo de fundos orientados para essas falhas,
suprindo assim a oferta privada de capital de risco existente em Portugal nesses segmentos de

mercado.

Aléem deste trabalho a desencadear junto daquela entidade, outras oportunidades para a constituigio
de novos fundos ja foram identificadas pela Equipa de Gestdo da Portugal Ventures em 2018, seriam
desencadeadas em 2019 as acBes necessdrias 2019 para estudar o seu potencial, com intervencio

direta da tutela nos seguintes casos:

= Fundo para Investigagdo e Desenvolvimento Aplicado (Pre-seed), em parceira com a Agéncia
de Inovacgdo, orientado para projetos de 18D de exceléncia, com protdtipos empresaridveis e
ja sinalizados em apoios geridos pela ANI (SI ID&T, SME Instrument), através da atracdo de
investidores privados que procurem incentivo fiscal previsto no SIFIDE Il para LPs de fundos
desta natureza;

®*  Fundo para IT (inddstria 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, em parceria com a ANI e com origem no IAPMEI e Fundo Portugués de
Carbono, criado pelo Decreto-Lei n? 86-C/2016;

*  Fundo de Empreendorismo Social, em parceria com a Unidade de Missdo Portugal Inovagdo
Social, com investidores privados (LPs) & a PME-Investimentos, sociedade gestora do FIS -
Fundo de Investimento Social, criado pelo Decreto-Lei n? 28/2018, de 3 de maio, orientado
para projetos empresariais de base local e impacto social relevante em regies do pais
desfavorecidas e com intervengdo direta de Cimaras Municipais, complementado assim a

atual oferta de capital de risco privado orientada para este setor.
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*  Fundo Azul, reforgo do atual fundo gerido pela DGPM e orienta-lo para um Fundo de Capital
de Risco puro orientado para startups da Economia Azul;

*  Fundo para a Regido Autdnoma da Madeira, com uma logica idéntica ao FCR Azores Ventures
e com apoios do novo Quadro Comunitdrio Regional 20-27;

* 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 Internacionalizagdo, gerido pela IFD e criado pelo Decreto-Lei 68/2018, de 17 de

agosto com participantes privados internacionais (fundos soberanos e fundos de

investimento);
O gue foi efetivamente feito?

Considerando os contactos j& desencadeados pela Portugal Ventures ao longo do ano de 2019 e os
compromissos ja assumidos por potenciais e atuais participantes de fundos geridos pela Sociedade,

destague-se as seguintes atividades desenvolvidas e relevantes para este ohjetivo:

Fundo para Investigacio e Desenvolvimento Aplicado (Pre-seed)

Afigura-se fundamental promover a criagdo de condigdes para gue o Sistema da Propriedade
Intelectual desempenhe adequada e eficazmente o seu papel, designadamente no que se refere ao
estimulo e protecao do conhecimento e da inovagdo. A capacidade de transformar o conhecimento
em produtos e servicos inovadores e competitivos é, inguestionavelmente, um desafio estratégico na

perspetiva da melhoria da criacdo local de riqueza e emprego.

£ essencial aumentar o valor dos bens produzidos fortemente baseados em producio de
conhecimento, contribuindo para o acréscimo da utilidade e do valor dos bens e servigos produzidos,
por via da promogdo da protecdo da Propriedade Intelectual, protecdo essa tantas vezes entendida
como assente num sistema de pedido e concessdo de patentes complexo, dispendioso e, por vezes,
lento, também por via da valorizagdo das patentes, aproveitando-se o seu potencial econdmico
latente, através do desenvolvimento e comercializagdo da sua tecnologia, processo igualmente
entendido como dificil e ainda por via de um maior nimero de instrumentos ao financiamento da

Propriedade Industrial, entendidos como escassos e desajustados a realidade nacional.
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Atualmente existe em Portugal um volume considerdvel de projetos e empresas beneficiarias de
projetos de incentivos orientados para a I1&DT, em diversos formatos e linhas (nacionais — IDT
individuais, IDT em co-promocao, IDT em demonstracdo e europeias — SME Instrument, H2020), para
além de projetos de natureza cientifica apoiados pela FCT e/ou ANI gue deram origem a papers mas

estdo longe de uma fase potencialmente comercidvel.

Além disso, muitos operadores de capital de risco privados a atuar em Portugal, mesmo com incentivos
fiscais do SIFIDE associados, ndo procuram projetos com TRL's baixos (abaixo tipicamente de 6, ainda
sem tecnologia demonstrada e idealmente com minimos produtos vidveis associados).
Historicamente, dada a sua natureza publica, a Portugal Ventures tem assumido a lideranga no

investimento em projetos com esse perfil, como acontece por exemplo, no vertical das Life Sciences.

Decorrente deste enquadramento, assiste-se a uma clara falha de mercado na oferta de instrumentos
financeiros de capital para este tipo de projetos, falhando muitos por falta de financiamento em fases
subsequentes de desenvolvimento ou mesmo por falta de cobertura de gastos em protegdo de

propriedade intelectual.

O FCR de financiamento & Propriedade Industrial, orientado para apoiar projetos pre-seed e com TRL's
abaixo de 6, terd como duplo objetivo acelerar os processos de transferéncia de tecnologia em fase de
desenvolvimento em diversas unidades de investigacdo em Portugal com quem a Portugal Ventures
tem contactado recentemente, alguns deles eventualmente com projetos ja apoiados por incentivos
geridos pela FCT efou ANI, numa perspetiva de financiar por via de capital proprio os préprios

promotores e beneficiarios diretos.

Os projetos alvo de apoio deste fundo deverdo envolver necessariamente projetos inovadores e
disruptivos do ponto de vista tecnologico, que respondam a problemas e desafios do mundo
empresarial mundial e previamente validados pelos painéis de peritos independentes que atestem
essa caracteristica disruptiva. Esse painel de peritos deverd ser idealmente constituido por pessoas
ligadas ao mundo empresarial efou INPI, tendo como pressuposto a validagdo prévia cientifica das

tecnologias de suporte e o seu grau de protecdo de propriedade intelectual.

Serdo admitidas como beneficidrias do fundo empresas ja existentes com tecnologia e propriedade
intelectual ja internalizada ou com a sua transferéncia ja negociada com os inventores e unidades de

investigacdo de origem, ou empresas a constituir com essa premissa, mesmo em formato de spin-offs
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de empresas existentes e sempre com equipa de gestdo associada. A Portugal Ventures propde-se, a
este nivel, constituir uma bolsa de gestores profissionais que possam integrar as equipas com os

respetivos inventores por forma a tornar as tecnologias rapidamente comercidveis.

Para além da equipa de gestdo, a Portugal Ventures sugere associar de imediato ao acompanhamento
do projeto, potencials adquirentes da tecnologia em desenvolvimento, ja numa ldgica de transferéncia
da mesma para a indlstria, por forma a facilitar o processo de saida do fundo, isto em parceria com
programas nacionais e internacionais de aceleracdo de projetos de indole inovador e com base

tecnoldgica sustentavel.

0 modelo de governagio do fundo, nomeadamente ao nivel do processo de investimento e
desinvestimento, contard com o Conselho Consultivo, presidido quicd pela ANI (entidade que ja
confirmou o interesse na constituicdo de fundo, tendo sinalizado essa intengdo num montante 5
milhdes de euros, por via do Fundo FITEC — Fundo de Inovagdo, Tecnologia e Economia Circular),
contando com a colaboragdo de outros potenciais investidores (piblicos, como INPI, institucionais,
como Fundacgdes e Corporates, nacionais e internacionais, beneficiando para o efeito do acesso ao

SIFIDE I1).

O montante previsto para constituicdo do Fundo é de 10 milhdes de euros, a ser viabilizado pela ANI
(via fundo FITEC) com 5 milhdes de euros, aguardando-se posicdo do Fundo FAl Energias sobre o
interesse em reforgar este fundo com 2,5 milhées de euros (por via da circularizacdo daquele montante
apés a liquidacdo do Fundo FAI Energias prevista para o 12 semestre de 2020) e pela Portugal Ventures

(2,5 milhdes de euros, ja aprovados em sede de PAD de 2019).

Fundos especializados para a internacionalizacdo

Mo Plano de Atividades para 2019, a Portugal Ventures sinalizou a intengdo de criar um fundo para a
internacionalizagdo de empresas portuguesas, em exclusivo orientado para investimento em sucursais
estrangeiras de empresas nacionais, a constituir com apoio do Fundo para a Internacionalizagao,
gerido pela IFD e criado pelo Decreto-Lei 68/2018, de 17 de agosto com participantes privados

internacionais (fundos soberanos e fundos de investimento)

Até ao momento, a Portugal Ventures recolheu um conjunto significativo de intengées por parte de

investidores institucionais que se perfilam como elegiveis para desenvolverem, uma linha de
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financiamento a médio ou longo prazo de operagies de investimento, em Portugal e no estrangeiro
(contactos mais avancados com potenciais investidores da Africa do Sul e China com esse ohjetivo, ja
foram desencadeados no final de 2019 com éxito), por via da participagdo no capital de empresas,
designadamente através de instrumentos convertiveis de capital, tendo como enquadramento o

Fundo de Fundos para a Internacionalizagdo e com objetivos especificos de dinamizaco do tecido

empresarial de determinadas regites do pais.

Para efeitos de potencial enquadramento das intengbes de investimento até agora angariadas para a
criagdo de fundos de capital de risco especificos, de natureza regional e direcionados para as tipologias
de operagBes previstas no Decreto-Lei 68/2018 atrds referenciado, manteve a Portugal Ventures
cantacto estreito com a IFD, de forma articulada com a Tutela, com vista a obter informacdo especifica
sobre o futuro procedimento concursal que apurara os intermedidrios financeiros que receberio

recursos do Fundo de Fundos para a Internacionalizacdo.

Em paralelo, e decorrente de contactos estabelecidos com o Turismo de Portugal, foi j sinalizada a
constituicdo de um fundo semelhante junto daguela entidade, mas exclusivamente focalizado no setor
do turismo, tendo-se previsto a subscricdo de 50M Euro em duas tranches de 25 milhdes de euros em
2020 e 2021, com pelo menos 50% daquele capital aportado por investidores privados e o

remanesceste pelo Turismo de Portugal.

Estes novos Fundos irdo contribuir para o financiamento de operacdes de investimento em Portugal e
no estrangeiro com participagdo no capital de empresas, através, nomeadamente, de instrumentos
convertiveis de capital e de divida. A politica de investimento do Fundo serd direcionada ao
financiamento de projetos que contribuam, designadamente, para o aumento do investimento
portugués no estrangeiro e do investimento direto estrangeiro em empresas portuguesas, o aumento

das exportacdes e a diversificagdo de mercados das empresas nacionais.

FCR Madeira Ventures

A semelhanca do fundo ja constituido para os Agores, desencadearam-se contactos em 2019 com vista
a constituicdo de um fundo especificamente orientado para apoiar projetos oriundos da Regido
Auténoma da Madeira (R.AM), em estreita colaboracio com a Regido Auténoma da Madeira. E
expetativa da PV obter fundos junto da IFD, por via do langamento de um procedimento concursal

para o efeito no 12 trimestre de 2020, que viabilizem este novo fundao.
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Novos Fundos Setoriais

Como foi referido, aproveitando o momento de defini¢do da estrutura do nove guadro comunitario
Portugal 2030, foram estabelecidos pela Portugal Ventures e ao longo de 2019, contactos com
entidades publicas parceiras que acompanhardo o desenho das medidas financeiras do novo
programa, em cada drea especifica de atuagdo, estando ja em estudo a constituicdo de 6 fundos
setoriais, a serem subscritos por organismos intermédios ou pela IFD na qualidade de banco de
desenvolvimento gestor de fundos de fundos e investidores privados especializados em cada um dos
setores de atividade (nacionais e internacionais) e no &mbito de procedimentos concursais especificos

para o efeito.

Mo trabalho de constituicdo destes novos fundos, serd de manifesta importancia garantir o constante
alinhamento e revisio dos objetivos e politicas de investimentos as prioridades nacionais, bem como
as prioridades dos maiores acionistas da Portugal Ventures e a estratégia resultante da atividade do
Conselho de Coordenaciio das entidades financeiras do Ministério da Economia, o qual integra a

Portugal Ventures desde a sua criagdo em junho de 2019.

Os Fundos perspetivados serdo os seguintes:

=  Blue Economy/Mar, em parceria com a DGPM e Ministério do Mar;

= Industrias Criativas, em parceria com o ICA e o Ministério da Cultura;

» Fundo Agrotech, em parceria com o IFAP e Ministério da Agricultura;

* Fundo Energia/Green Economy, em parceria com o Fundo FAl Energias e o Ministério do Ambiente
e Transi¢do Energética;

* |Indistrias da defesa, em parceria com a IDD e Ministério da Defesa;

= [life Sciences, em parceria com o Ministério da 5alde.

4.3.11. A11. Efeito Multiplicador em Fundos Dinamizados por Privados

O que estava previsto?

Em 2018, estudou-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 - FE| e a IFD — Instituicdo Financeira de Desenvolvimento, S.A. Estava
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em causa, sobretudo, uma estratégia inteligente de Fundos, dinamizando ecossistemas tematicos,

como fossem os decorrentes dos clusters nacionais anteriormente referidos,

Por exemplo, na drea do Turismo, estava prevista a formalizacdo 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 periodo de
investimento de vinte e quatro meses, o veiculo tinha como objetivo a realizagdo de seis investimentos,
com um periodo maximo para desinvestimento de sete anos. O Fundo iria permitir responder a
necessidade de financiamento de projetos na fase early seed, com tickets minimos e maximos
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.
O que foi efetivamente feito?

Em 2019, como referido na atividade A4, foi lancada a Call FIT para projetos de menor dimensdo, o
gue veio a substituir a potencial parceria a desenvolver com a Seedrs para a oferta conjunta de um
instrumento de micro-capital de risco. Todas as restante iniciativas nesta matéria foram suspensas,

dada a natureza publica da Portugal Ventures.

4.3.12. A12. Simplificacdo de Procedimentos de Decisio de Investimento e Desinvestimento

O gue estava previsto?

Em 2019 propusémos dar continuidade ao trabalho iniciado em 2018 com vista a definicio de
processos mais dgeis na gestdo e condugdo dos workflows de investimento e de desinvestimento,

assente no sistemna de informagdo interno, denominado Navigator.
O gue foi efetivamente feito?

Foram concluidos os trabalhos e assegurado o go-alive no 12 trimestre de 2019 de um workflow
proprio para o processo de desinvestimento, assegurando a necessaria articulagdo com os Comités de

Desinvestimento dos Fundos sob gestdo.

Estas atividades implicaram a implementacdo de novas funcionalidades do sistema integrado de

informacdo, tendo-se procedido ao desenvolvimento de ferramentas de reporte, indispensavels ao
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suporte a atividade da Sociedade, dos Fundos sob gestdo e das respetivas participadas, traduziram-se

numa enorme poupanca de tempo para as equipas de investimento.

4.3.13. A13. Renovagdo da Politica de Marketing e Comunicagdo

0 gue estava previsto?

Em 2019, a Portugal Ventures propds-se a melhorar a politica ativa de comunicacdo, promovendo a
visibilidade e notoriedade da sua atividade junto dos principais pdblicos-alvo, nomeadamente
empreendedores e parceiros de dealflow, programando novas iniciativas que contribuam para

incrementar o dealflow de projetos para investimento por parte dos fundos geridos pela Sociedade
0O gue foi efetivamente feito?

Em 2018, a Portugal Ventures melhorou a sua politica ativa de comunicacdo, promovendo a
visibilidade e notoriedade da sua atividade junto dos principais publicos-alvo, nomeadamente
empreendedores e parceiros de dealffow, tendo sido realizadas diversas iniciativas que contribuiram
para incrementar o dealflow de projetos para investimento por parte dos Fundos geridos pela

Sociedade — vide secciies anteriores,

A politica de comunicagdo foi ajustada ao reposicionamento da tese de investimente 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 Global.

Em 2019 foi também langado um novo website da Portugal Ventures, que acabou por constituir uma
ancora de uma presenga ativa na internet e nas redes sociais, através da constante atualizagdo e
dinamizagdo de contetdos, tornando-o uma forte e dindmica plataforma de interagio com todos os

agentes do ecossistema de empreendedorismo, incluindo a didspora Portuguesa.

Foi também dada particular importdncia a gestdo da participagdo da Portugal Ventures em eventos
dinamizados por terceiros, nomeadamente em eventos de relevancia mundial atinentes ao
empreendedorismo, de que reveste exemplo a Web Summit ou o Venture Summit. De igual forma, foi
dada importancia a organizacdo de eventos de exclusiva responsabilidade da Portugal Ventures, como

o Investors Forum e a PV Academy.
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Como & 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 nacionais que sdo seletivamente convidados para o efeito. Esta iniciativa aproxima as
startups de investidores internacionais, 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 atrative para o
investimento direto de Fundos internacionais em startups nacionais. Em 2019 promoveu-se mais uma
edicdo do International Investors Forum que contou com cem convidados, dos quais mais de vinte
investidores, com forte presenca de investidores internacionais (EUA, Reino Unido, Espanha, Itélia,
Alemanha e Franga) entre os quais cumpre destacar: Caixa Capital Risc, Faraday Venture Partners,
Hardware Club, Johnson & Johnson, Blarney Ventures, Senovo, Panakes Partners, Peppermint Venture
Partners, KLSV, SevenVentures e Demeter. Considerando as caracteristicas das empresas e dos
investidores internacionais presentes, a dindmica do evento centrou-se em quatro sessdes em paralelo
para investidores, nas quais vinte e sete empresas fizeram pitch (17 tech e 10 de Life Sciences). Dos
investidores presentes na sessdo resultou uma operagio de reforgo de capital de uma das participadas

de E&EM no valor de 2 milhbes de euros.

4.3.14. Al4. Valorizacdo da Carreira e a Avaliacio de Desempenho dos Colaboradores

0 que estava previsto?

MNéo tendo sido encontrado na empresa um sistema integrado de gestio e avaliacio do desempenho
dos colaboradores, assente num quadro de avaliagio e responsabilizacio, sujeito a avaliacio
permanente e atualizado a partir dos sistemas de informacdo dos servicos, a atual Equipa de Gestdo
tinha previsto o desenvolvimento de um sistema de avaliacdo e desenvolvimento de competéncias,
promovendo a qualidade, a coeréncia e a melhoria continua dos servicos prestados as participadas,
assegurando em simultanec a promogdo da motivagdo profissional e desenvolvimento de
competéncias dos colaboradores. O sistema seria baseado na confrontacdo entre objetivos fixados e
resultados obtidos a trés niveis (entidade, equipa e colaborador), reconhecendo e distinguindo os

desempenhos dos colaboradores.
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O Regulamento de Gestdo de Carreiras aprovado no final de 2018, estabelece os principios de
enquadramento e evolugdo das carreiras dos colaboradores e pretende garantir a igualdade de
oportunidades de progressdo e promocado entre todos os colaboradores, independentemente do
género ou da idade, apostando no incentivo ao desenvolvimento das capacidades profissionais,
técnicas e humanas, valorizando as competéncias e a experiéncia dos seus colaboradores, de forma a

garantir uma continua motivagdo.

Por seu turno, o Modelo de Gestio de Desempenho também aprovado em 2018, assegura e potencia
a monitorizacdo, desenvolvimento e reconhecimento do desempenho dos colaboradores que

acreditamos serem a alavanca chave para o crescimento sustentado da Portugal Ventures.

Ndo obstante, as decisdes ministeriais e dos acionistas de aprovacdo dos planos de atividades e
orgamento tém, desde 2018, impedido a evolugdo nas carreiras e o reconhecimento do desempenho
dos colaboradores, o que esvazia quaisquer politicas de recursos humanos que se pretendam

implementar.

Ainda assim, em 2019, foram concluidos os trabalhos tendentes ao desenvolvimento de um sistema
de gestdo de carreiras e de remuneragdes, prevendo-se a alteragio de posicionamento remuneratério
e atribuicdo de prémios de desempenho, em fungdo dos resultados obtidos no dmbito do sistema de
avaliacdo que fol definido. O sistema de gestdo de carreiras e de remuneracdes que foi desenvolvido
tem como objetivo, ndo s6 a recompensa do desempenho, mas também a evolucdo da posicio
remuneratdria dos colaboradores, designadamente dagueles que se encontram posicionados fora da

banda salarial da respetiva fungdo, alinhando-a com as praticas correntes do mercado.

De igual forma a Sociedade promoveu em 2019 e de forma continua, a formacdo profissional para
todos os seus colaboradores, contribuindo desta forma para a valorizagdo do colaborador e

fortalecimento da motivagdo e, consequentemente, para o estimulo do aumento da produtividade.
4.4. Analise Financeira das Contas

O Balango e a Demonstracdo de Resultados da Portugal Ventures, bem como as respetivas Notas

explicativas, elaborados nos termos definidos no Sistema de Normalizagio Contabilistica (SNC),
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adotado pela Sociedade (exceto quanto as especificidades que se prendem com a natureza da
atividade de capital de risco mencionadas no Regulamento da Comissdo do Mercado de Valores
mobilidrios n? 12/2005 - Contabilidade das Sociedades e Fundos de Capital de Risco), sdo

apresentados na Parte Il deste Relatdrio.
4.4.1. Resultados

A variacdo desfavordvel verificada na rubrica de EBITDA, e em consequéncia nas ribricas de Resultado
Liguido e Rentabilidade de Capital Préprio, é justificada essencialmente pela desvalorizacio potencial
ocorrida ao nivel do valor dos ativos que integram a carteira de capital de risco da Sociedade (5.368
mil euros) face a valorizacdo dos ativos estimada para 2019 (151 mil euros) ndo compensada pela
redugdo verificada no valor dos Gastos com Pessoal e FSE e pela diminuicdo do montante estimado de
IRC.

Este desvio negativo, materialmente relevante, deveu-se essencialmente aoc impacto da
desvalorizacdo significativa de duas participadas com peso relevante em cinco fundos geridos pela
Portugal Ventures, em onde a Sociedade participa diretamente (FCR Global2, FCR Industrias Criativas,
FCR Internacionalizacdo, FCR Finicia e FCR GPI), afetando a ribrica da Demonstracdo de Resultados de

Aumentos/Redugtes de Justo Valor de ativos financeiros, no seu conjunto em 3,5 milhGes de euros).

Figura 59 - Demonstragdo de Resultados da Portugal Ventures em 2019 [EUR]

Funidede; surcr)

141 i = -l L HE}= ia140)
Vendas € Seraigos Frestades 5 17T 9ER s5am T - 196733 S35 m8 - TVEM
Fermecimantos » Servigos fxiemes - BiS O30 = 1000 Mo 31 130 = 1 0GR o9 '5-['5“;
;lmmm;mﬂ = TAFT 80T - 2730338 H?; = 1369 W32 = 51605
k;llﬁﬁdtl‘feﬂﬂdulmulplrﬂnklmﬂlﬂ 15 445 B 13845 52 317 = MEn
AumestosRedugSas de fuita Valor - SAETB1% 150911 - Ssinsm - IZSSIII-“ .- 3111-19':
Duiras Bendmentos i | a7 2 136 455 T 2090 544
Duiros Gattos = F5 100 = 37168 = 2422305 T ART 205

aklodfreverslied de depracisglio o ds smortizagdo

45521
2085
]

imgoato wohre o rendimentno do pariodo m

Relatdrio de Gestdo e Contas 2019 a3

”

1



NP

O movimento ocorrido na carteira de ativos de capital de risco encontra-se referenciado na Nota 8 do
Anexo as Demonstragbes Financeiras, refletindo quer os investimentos (subscricdo de Unidades de
Participacdo no aumento de capital do Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Grow and Expand
e do Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Tech Competitiveness), guer os desinvestimentos
financeiros (redugdo de capital do Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Grandes Projetos de
Investimento) ocorridos ao longo do ano de 2019, quer os resultados da avaliacdo da carteira de

participacdes financeiras, de acordo com o definido no Regulamento da CMVM n2 3/2015.
4.5. Rendimentos

A rabrica de Vendas e Servigos Prestados, com o valor de 5.178 mil euros, engloba (i) 4.922 mil euros
de comissdes de gestdo dos dezassete Fundos de Capital de Risco sob gestdo da Portugal Ventures a
data de 31 de dezembro de 2019, (ii) 19 mil euros de comissdo de gestdo sobre mais valias liquidas
anuais provenientes do Fundo de Capital de Risco FAI Portugal Ventures Energias, (iii) 171 mil euros de
comissdes de montagem no dmbito das operacfes de capital de risco e (iv) 66 mil euros de servigos

prestados as empresas por si administradas.

Figura 60 - Rendimentos da Portugal Ventures em 2019 [K EUR]

® Vendas e Servigos Prestados Juros e rendimentos Similares
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A diminuigdo do valor da rubrica Vendas e Servigos Prestados face ao orcamentado (197 mil euros)
provém do menor valor das comissdes de gestdo dos Fundos de Capital de Risco geridos pela
Sociedade, justificado por ndo ter sido possivel concretizar a operagio de cisdo e aumento de capital
do Fundo Valor2 cindido (futuro FCR Clusters), de reforgar o capital do FCR Azores Ventures e de
constituir pelo menos dois Fundos de Capital de Risco novos (Pré-seed e Ambiente e Energia, por via
da dotacao aprovada no Fundo FITEC), ambos ainda previstos no Plano de Atividades e Orcamento
para 2019 , apesar de todo o empenho e diligéncias que foram desenvolvidas ao longo do ano.

O valor apresentado de Outros Rendimentos (46 mil euros) refere-se aos rendimentos recebidos das
Unidades de Participacdo do Critical Ventures | - FCR, ao excesso de estimativa para impostos e a mais-

valia proveniente da venda de viaturas.

0Os Juros e Rendimentos Similares Obtidos (28 mil euros) correspondem aos rendimentos provenientes
das aplicagdes financeiras, bem como aos juros provenientes da venda de participacGes com
pagamento diferido. O valor apresentado é justificado pela taxa de juro real dos depésitos a prazo

praticadas no mercado pelas diversas Instituicdes Bancdrias.
4.6. Gastos

A Portugal Ventures continuou, no decurso do exercicio de 2019, a fazer uma gestdo eficiente e
criteriosa ao nivel dos recursos disponiveis, mantendo uma politica de contengdo de gastas correntes,

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

Figura 61: Gastos de estrutura e de funcionamento da Portugal Ventures em 2019 [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 servigos externos e
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gastos com pessoal), em 2019, refletern um desvio favordvel de 339 mil euros face ao orgamento e de

45 mil euros face ao periodo homdlogo.

Ao nivel dos Gastos com Pessoal, os valores refletem a ndo atribuicdo de prémios de desempenho aos
colaboradores e a manutencdo da reducdo das remuneragdes base dos Administradores, resultante
da aplicacdo do disposto nas Lei n2 12-A/2010, de 30 de junho. O desvio favoravel de 308 mil euros
face ao orgamento é justificado por (i) ndo pagamento do valor dos prémios de desempenho estimados
para 2019 em virtude da legislacdo em vigor ndo o permitir, (ii) ndo se ter concretizado o regresso do
colaborador que se encontrava em licenga sem vencimento, (iii) apenas ter havido lugar a extingdo de
um posto de trabalho na drea de suporte administrativo em 2019, com o pagamento da
correspondente indemnizacdo, continuando em 2020 a decorrer negociagbes tendentes a
materializacdo da totalidade das extingdes dos posto de trabalho devidamente identificados em 2019,
(iv) pela reniincia ao cargo da Presidente do Conselho de Administragdo da Sociedade no final do més
de outubro de 2019 e ndo ter havido a sua substituicdo e (v) por terem ocorrido situages de baixa

médica e de licencas de colaboradores.

Ao nivel do Fornecimentos e Servigos Externos, o desvio favordvel (31 mil euros) é justificado
essencialmente pela diminuicdo do valor registado nas rubricas de consultadoria/assessoria, bem

como das deslocacies e estadas.

A rubrica Outros Gastos (35 mil euros) revela os valores dos impostos, das taxas da CMVM da
Sociedade, das guotizages, da comissdo do banco depositario de um dos Fundos de Capital de Risco

e das diferencas de cdmbio desfavoravel.

O resultado liquido negativo das avaliagbes da carteira de ativos de capital de risco efetuadas a 30 de
junho e 31 de dezembro de 2019, no valor global de 5.368 mil euros, foi registado nas contas definidas
no normativo do Sistema de Normalizacdo Contabilistica e no Regulamento da CMVM n2 3/2015, para
o qual contribuiu a significativa desvalorizagdo potencial ocorrida ao nivel das Unidades de

Participacdo detidas no capital dos doze Fundos de Capital de Risco.
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4.7. Balanco

Figura 62: Estrutura de balango da Portugal Ventures em 31 de dezembro de 2019 [K EUR]
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Em 31 de dezembro de 2019, o total do ativo da Portugal Ventures ascendia a 45 milh&es de euros,

sendo financiado em 93% por Capitais Prdprios.

Quando se analisa a decomposicio do Ativo:
. B63% corresponde a carteira de investimentos financeiros, gue inclui o valor das Unidades de
Participagdo 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 ACTEC Il, Fundo
de Capital de Risco Azores Ventures, Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Indlstrias
Criativas, Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Early Stage, Fundo de Capital de Risco
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 Ventures Grow and Expand, Fundo de

Capital de Risco Portugal Ventures Tech Competitiveness e do Critical Ventures | - FCR;
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Il.  28% a Depdsitos e AplicagBes Financeiras de elevada liquidez;

. 7% a Clientes e Outros Creéditos a Receber;

IV. 2% a Ativos Fixos Tangiveis e Intangiveis;

A Portugal Ventures aplica a sua liquidez adotando uma politica conservadora, em aplicagbes de
rendimentao fixo e capital garantido, privilegiando operacfes de curto prazo e baixo risco, contribuindo
assim para a preservacio do valor investido pelos acionistas. Os Depdsitos e Aplicagdes Financeiras
registavam o montante de 12 milhdes de euros a 31 de dezembro de 2019, representando um
decréscimo de 6,5 milhGes de euros face a 2019, justificado pela realizagdo de capital subscrito pela

Sociedade nos Fundos de Capital de Risco Grow and Expand e no Tech Competitiveness.

Em 30 de junho e 31 de dezembro de 2019, a Sociedade procedeu a avaliagdo da sua carteira de
participacties de ativos de capital de risco, de acordo com o regulamento interno de avaliagdo,
registando-se o respetivo impacto da avaliacdo na contabilidade nas contas definidas no normativo do

Sistema de Normalizagdo Contabilistica.

A ribrica de Clientes regista o valor de 2,3 milhGes de euros, dos quais 98,6% respeitam ao valor das

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

O Passivo da Portugal Ventures ascende a 3,2 milhfes de euros, correspondendo 99,2% ao valor das
dividas a terceiros e 0,8% ao montante de passivos por impostos diferidos. A diminui¢do do valor
apresentado no Passivo (5,1 milhdes de euros em 2018), é justificado pelo decréscimo verificado ao
nivel da rubrica de Outras Dividas a Pagar (2,5 milhGes de euros correspondente ao valor do capital
subscrito e ainda nfo realizado pela Sociedade no Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Tech
Competitiveness a data de 31 de dezembro de 2019 que compara com os 4,1 milhdes de euros de
capital subscrito e ndo realizado no mencionado Fundo de Capital de Risco a data de 31 de dezembro

de 2018).

Relatdrio de Gestdo e Contas 2019 93



Capitais Proprios

rtugal
res

€n

Mo final do exercicio de 2019, a Portugal Ventures apresenta capitais préprios no valor de 41,8 milhdes

de euros, representando 103% do valor do capital subscrito e realizado (40,4 ME).
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Figura 63: Evolugdo dos Capitais Proprios da Portugal Ventures 2012 - 2019 [K EUR]
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5. Proposta de Aplicagdo dos Resultados

Mos termos da Lei, o Conselho de Administracdo Executivo propde que o Resultado Liquido negativo
apurado no exercicio de 2019, no valor de 3.859.255,43 euros (trés milhGes, oitocentos e cinquenta e
nove mil, duzentos e cinquenta e cinco euros e quarenta e trés céntimos) seja transferido para

Resultados Transitados,

Sendo aprovada esta proposta, os Capitals Prdprios passardo a apresentar os seguintes valores:

Capital Social A0 412 650,00 €
Reservas Legals 1060073,46 €
Outras Reservas 1468 166,81 €
Resultados Transitados <1225 830,20 €
Excedentes de Revalorizacdo 104 849,45 €
Total 41 819 909,52 €
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6. Factos Subsequentes

O Conselho de Administragdo Executivo declara que, a data do encerramento das contas, a Sociedade

nao tem dividas em mora a Seguranca Social, ao Estado e a Outros Entes Pablicos.
As demonstragtes financeiras foram emitidas em 28 de fevereiro de 2020.

N&o ocorreram quaisquer factos posteriores a 31 de dezembro de 2019 que afetem a interpretagdo e

a apresentacdo das demonstragdes financeiras do exercicio de 2019,
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A estratégia 2018-2019 gue se apresentou inicialmente no Plano de Atividades e Orcamento para o

ano de 2018 foi objeto de uma calendarizagdo especifica e de um sistema de monitorizagio e de

reporte. Para os efeitos do Relatdrio de Atividades e Contas 2019, atualiza-se esse sistema nos termos

da tabela seguinte.

Figura 64 - Indicadores e Métricas Operacionais para 2019

1. Mimero de operagies de 14 15 B
desivestimanto contretizadas
Criar condighes de desinvestimento nas empresas 2.% de operagies de
do portfolio, por forma a gerar rentabilldade deshesteio e capitil
a2 atrativa para os fundos atualmente sob gestio e el o il talbarn 28,57% 20,00% 30,00%
E criar condighes para uma Bgquidagdo dos fundos em
mais -valias face ao valor de
final de vida adequadas para o5 seus diversos i
participantes, em fungio das suas especificidades e :
natureza. 3. % média de detenglo de
capital social nas empresas 26,95% 30,00% 30,00
participadas
4. Valor de investimento
concretizado (*) 12.6M T5M G M
2 Contribuir para a agilizag3o de uma politica de I;;ﬁ:ﬁ:::&?:lﬁiﬁb 8 15 12
Investimentos de capital risco pdblico em Portugal,
g sustentada nos fundos sob gestio atual e novos | 6 NUmero de projetos de &7 200 100
fundos a constitulr pefa Portugal Ventures, investimento analisados
7. Nimero midio de dias
para andlise de um projets de a95d 75d T5d
Investimento
Erlafmur nd politica de a@mp:nhamnnto de B. Valor global liquido dos 2004 M 2501 300 i
imvestimentas, por via da dinamizagio do negécio fundos sob gestdo
BM Conjunts com os promotores, & outros parcelros 9. Valor dispenivel nara
a nacionals & internacionais, garantindo uma gestio th‘:ﬂu :-F] 306 M 63,9 M 100 M
g objetiva de milestones de negdcio e consequents
gestdo de rondas adicionais de financiamento e 10. % de variagio de justo
procura pré-ativa e continua de solugies de wilor da carteira face ao -0,55% -15,00% 56,13%
desinvestimento, periodo anterlar

[*) Movas participadas em carteira
[**} Valor referante aos fundos sob gestio

No que toca aos objetivos tragados e métricas efetivamente atingidas, afigura-se pertinente dar nota

do seguinte:
= 0 esforgo no lancamento das novas calls, que resultou num elevado ndmero de candidaturas,

tal como evidenciado em seccdo anterior, conduziu a superacio do nimero de investimentos

concretizados face ao objetivo previsto (sem prejuizo de a 31 de dezembro de 2019 estar ainda
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em analise um elevado nimero de projetos, passiveis de investimento ja no 12 semestre de
2020). O ndmero médio de dias para andlise fol melhorado, por isso inferior ac previsto,
resultado do trabalho prévio das equipas de investimento com os promotores, no sentido de
um ajustamento melhorado dos projetos as carateristicas das calfs. Ainda assim, a Equipa de
Gestdo tem vindo a reforgar, como Jé foi 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 maiores 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 Gestdo continua empenhada em atingir
este desiderato, cumprindo-se as métricas estabelecidas neste @mbito, nos termos da

estratégia melhor descrita na secgio 0 e secgdo 4.3.10.

*  Finalmente, e no que toca a determinacdo do justo valor de cada ativo, foi iniciado um trabalho
de diagnadstico das medidas que visem a melhoria do sistema de gestdo de risco, observando
as obrigagies regulamentares, diagnostico que ajudara & andlise e aprovacdo das
recomendagBes apresentadas nessa sede, que resultardo na preparagio do Manual de
Procedimentos de Gestao de Riscos da Portugal Ventures. Entende-se que este exercicio
ajudard a melhorar a metodologia de avaliagdo apropriada, incorporando o maximo de
informacdo disponivel acerca de todos os fatores que afetam materialmente o justo valor do

investimento, Este trabalho iniciado em 2018, acabou por ficar concluido em 2019,
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8. Outra Informacédo Relevante

Participacdo de Membros dos Orgdos de Administragdo e de Fiscalizago no Capital da Sociedade a

31 de dezembro de 2019

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

detém qualquer participagdo no capital social da Portugal Ventures. A composigdo acionista da

Sociedade esta discriminada no ponto 1.3 deste Relatério.

Lista dos titulares de participagtes qualificadas

Os titulares que detém participagGes qualificadas no capital social da Portugal Ventures sio como

Segue:

Figura 65: Principais acionistas da Portugal Ventures

IAPMEI -Agéncia para a Competitividade e Inovagéo, |.P, 3.069.094 37,97 37,97
AICEP, E.P.E. 1.568.648 19,41 19,41
Diregdo Geral do Tesouro e Financas 834.962 10,33 10,33

Total Imputdvel 5.472.704 67,71 67,71
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Expressamos o nosso agradecimento e reconhecimento a todos os membros dos Orglos Soclais que
cessaram fungbes no decurso do ano de 2019 em particular & Professora Rosério Gdmboa e Dr. Pedro
Oliveira, gue assumiram respetivamente a presidéncia e secretariado da Mesa da Assembleia Geral
até 25 e 29 de outubro e & nossa ex-colega e CEO Rita Marques, que abragou um novo desafio ao
integrar o ¥XXIl Governo em 26 de outubro passado, pela lideranga da Portugal Ventures ao longo de
ano e meio de fungdes e pelo seu relevante legado na implementacdo da estratégia plurianual de

desenvolvimento da Portugal Ventures para o triénio 2018-2020.

Um agradecimento as entidades e membros que integram o Conselho Geral e de Superviséo e a Mesa

da Assembleia Geral da Sociedade, pela relevante e indispensdvel colaboragdo prestada.

Ao Revisor Oficial de Contas e aos Auditores é também devido o reconhecimento pela cooperagdo

evidenciada ao longo do periodo.

A todos os Acionistas queremos deixar aqui bem expresso o nosso reconhecimento pela dedicagiio e
confianga sempre demonstradas, 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 apreco a competéncla e dedicagdo demonstradas por

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

da Sociedade,

Porto, 28 de fevereiro de 2020

O Conselho de Administragdo Executivo

8 > {_ | Ko b [

Rul Ferreira Pedro Melo Breyner
(Vice-Presidente) (Vogal)
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PARTE Il - Demonstragbes Financeiras

1. Balango em 31 de dezembro de 2019

Ativos fixos tanglvels

Ativos Intangiveis

Participages financefras {outros métodos)
DOutros Investimentos financelros

Ativos por impastos diferidos

Netifes

Euros Unidade: Euros

Clientes
Adlantamentos a fornecedores
Estado e outros entes piblicos
Cutros créditos a recebor
Diferimentos

Caixa e depdsitas bancdrlos
Subtotal
Total do ativo

12 196 629
13 BO7 538
14

1169 437

83 548
18978 (18]
21716372
50 740 162

Capital Prdprio & Passivo

PASSIVO

Passivos por Impostos diferldos

Qutras dividas a pagar

20 531

Capital subscrito 40 412 650
Reservas legals 17 1 060073 1060073
Outras reservas 17 1 468 167 1468 167
Resultados transitados 17 2633 425 4 262 60
Excedentes de revalorizacio 18 104 B49] 108 426
Subtotal] 45 679 165 47 311 920
Resultade liguide do perfodo 34 -3 859 255 -1 632 755
Total do capltal préprio 41 819 910 45 679 165

8 812

Fornecedores 160 640
Estado e outros entes publicos 12 96 218 395 450
Outras dividas a pagar 20 2 948 354 A 468 807
Subtotal 3184 817 5024 897

Total do passive 3216 BE’El 5 060 998

Total do caEtal priprio & do passivo 45 036 799 50 740 162

0 Contabilista Certificada

74;?5%@ pepiine / %A W

Dr. Antdnio Joaguim da Costa Gadelha

O Conselho de Administragio

LS Lo

Orr, Rui Pedro Soares Ferrelra

Vice - Presldente
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Dr. Pedro hMarla Perelra de Melo Breyner
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2. Demonstragio dos resultados por naturezas

Periodo findo em 31 de dezembro de 2019

Vendas e servicos prestados

Fornecimentos e servicos externos

Gastos com o pessoal

Imparidade de dividas a receber (perdas/reversGes)
Aumentos/reducdes de justo valor

Outros rendimentos

Dutros gastos

Gastosfreversies de depreclagio e de amortizagie

Juros e rendimentos similares obtidos

Imposto sobre rendimento do periodo

Roettires

kal 5177 988
23 -969 030
24 -2 423 B0V
25 13 445
7 -5 367 615
28 A5 921
28 -35 100
30 -107 467

0 Contabillista Certificado

/ﬂ":‘“} f:fﬂr}m jﬁ;f/%

Dr, Anténio loaguim da Costa Gadelha
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0 Conselho de Adminlstragio

LS Lo

D, Rul Pedro Soares Ferreira
Vice - Presidente
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Dr. Pedro Marla Pereira de Melo Breyner
Vogal

31 27 958 27 364
| Ga6. 707 Toe il

Unidade: Euros

5 251 B16|
-1 068 019
-2 363 202

52337
-2 255 818

2136 465

-2 423 305

-114 758

-870 635
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3. Demonstracéo de Fluxos de Caixa

Periodo findo em 31 de dezembro de 2019

entes

Neties

Unidade: Euros

4 776040

Recebimentos de cli 5046 272
Pagamentos a fornecedores <1103 394 -1173 628
Fagamentos ao pessoal -2 272 631 -2 142 2R3
Calxa gerada pelas operagties| 1400 015 1730361
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento -B27 545 -527 817
Outros recebimentos/pagamentos -184 555
Fluxos de calka das atividades operaclonals (1 1017 988
Pagamentos respeltantes a;
Ativos fixos tangivels <14 415 <5151
Ativos Intangivels -53 72 51411
Investimentos financelros B -7 G690 33; -1 350000
Receblmentos provenlentes de:
Aflvos fixas tangivals 73 892 3750
Investimentos financeliros 667 78T 636 042
Jures e rendimentos similares 27532 13 400/
Dividendos 9284 1 876 20
Fluxos de calxa das atividades de Investimento -7 029 915 1127 836
Recebimentos provenientes de:
0 o
Pagamentos respeitantes a:
o o
Fluxos de calxa das atlvidades de financiamenta (3) o] [
Varlagho de caixa e seus equivalentes (1 + 2 + 3) -6 509 BEO 2140824
Efeitos das diferencas de cAmblo 118
Calxa e seus equivalentes no inicio do perfodo Se15 18 978 018 16 837 075
Calxa & seus equivalantes no fim do perlodo 5ei15 13 465 198 18 978 018
0 Contabilista Certificado 0 Conselho de Administragia

Méw Tt ,/5 /}’ﬁ ﬁéfgﬁ/‘

. Antdnio Joaguim da Costa Gadelho
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Unidade: Euros

4. Demonstragio das Alteragbes no Capital Proprio no perlodo 2019 e 2018

Paalgla em 08 de [anelio de 2018 JEELITEIET I IREL] 1 468 167 EELTET L) 113 003 1446890 | &7311%0
Mlﬂpﬂnunfhln

o do d revalorirago de AFT 18 a1i2 4142
mu—umwhpuﬂnrhkm 1Be 3l 535 535
Dutras alteraglias recanhacidas no capltal prépris i7? 72350 1374 811 =1 446930

- 72350 - 1378 17 =3 577 -1 446 590

Nesullisdo Bquldo do peiods SAE31755 | 1631738
Resiliido egrsl A=343 AgpaTas | 1832755
Operaplies com debesiodas do copital pa parlede
Poiglo em 31 de desambeo de 2008 Exda2ades) 16, ““1 A0 412 €50 1040073 1458 167 4 762 604 0BATE | LI TNE | AE 670265

PedlgBo wm 01 de Janeieo de 2040 1| 16, 17 & 18] 40422 650 1060073 1468 167 4 163 604 08 436 -LEI2 7SS | AR &N 1S
Aliaragiedno peefodo

Nealizagio do picedenia de revalarsaio do AFT 1A a1z 4112 -

Auntaineaio: par mpaiing diltddog bET R H] =515 a5 -

Oulras wheraphen neconhechdas no caplial pripiis 17 -1 632 THS 1 )3 758 =

2 . = - =1 B39 L‘F’ 3577 1 B3 755 = i

Resufads ligulde do periodo il = 3Es9ss | 3855155
Resultado Inlegral 4=181 AMES00 | 3855255

OperagBat com detaritores de caplial ne perada

Padlghs am B do deresshing da 2018 BalaXelsS) 16, 1T e 18] ADALZ 650 1 60073 1 458 16T 2613 415 INHL& A3 819 910
T Ml TS 1
Vice - Prasideate
T b %)~
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5.  ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DO EXERCICIO DE 2019
1. IDENTIFICACAO DA ENTIDADE E PERIODO DE RELATO

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

Porto.

Em 27 de junho de 2012 foi registada a fusio por incorporagiio das sociedades AICEP Capital Global,
SCR, SA e Turismo Capital, SCR, SA na Portugal Ventures. Esta fusdo ocorreu no dmbito da
reorganizagdo e reestruturaciio do setor de capital de risco piblico definida na Resolugdo do Conselho

de Ministros RCM 50/2011 e retroagiu os seus efeitos contabilisticos e fiscals a 1 de janeiro de 2012,

A fusdio tomou por base de referéncia os balangos das trés sociedades envolvidas reportados 4 data
de 31 de dezembro de 2011 aprovados nas respetivas assembleias gerais, tendo o apuramento dos
termos de troca incorporado jd a redugdo do capital da AICEP Capital Global em 18 milhées de euros

ocorrida por deliberacdo da respetiva assembleia 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 assemblelas gerais ocorridas em 2012,

Ma sequéncia, foram emitidas 2.582.530 agfies, 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 acbes, do valor nominal de 5 euros cada uma, encontrando-se a respetiva distribuicio

apresentada na Nota 16.

A Portugal Ventures assegurou os respetivos direitos e obrigactes das anterlores socledades, incluindo

a gestio dos Fundos de Capital de Risco.
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A Sociedade tem por objeto apoiar e promover a criagio e o desenvolvimento de empresas, através M

da participagio temporaria no respetivo capital social, e o exercicio de todas as demais atividades

permitidas por lei 4s sociedades de capital de risco,

A data de 31 de dezembro de 2019, para além de uma carteira propria de investimentos em Unidades

de Participagio de Fundos de Capital de Risco, a Sociedade geria dezassete fundos a seguir

discriminados:

1)
2)
3)
4)
5)
6)
7)
8)
9)

Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Valor 2

Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Finicia

Fundo de Capital de Risco FAI Portugal Ventures Energias

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 Portugal Ventures Acelerador de Comercializagdo de Tecnologia |l
Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Biocant

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 Internacionalizacéo

13) Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Turismo

14) Turismo Inovagdo - Fundo de Capital de Risco

15) Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Grow and Expand

16) Fundo de Capital de Risco Turismo Crescimento

17) Fundo de Capital de Risco Portugal Ventures Tech Competitiveness

Abreviadamente designados, respetivamente, por:

“FCR Portugal Ventures Valor 2"
"FCR Portugal Ventures Finlcia”
“FCR Portugal Ventures Energias”
“FCR Portugal Ventures Azores”

“FCR Portugal Ventures Industrias Criativas”
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o “FCR Portugal Ventures Early Stage”

= "FCR Portugal Ventures ACTEC II"

¢ "FCR Portugal Ventures Biocant”

e "FCR Portugal Ventures Universitas”

» “FCR Portugal Ventures Global 2"

e “FCR Portugal Ventures GPI"

o “FCR Portugal Ventures Internacionalizacio”

» “FCR Portugal Ventures Turismo”

®  “Turismo Inovagiio — FCR"

e "FCR Portugal Ventures Grow"

» “FCR Crescimento”

e "FCR Portugal Ventures Tech”

A Portugal Ventures participa no capital dos Fundos citados em 2), 4), 5), 6), 7), 8), 9), 10), 11), 12), 15)
e 17) (Nota 8.2.).

As demonstraciies financeiras da Portugal Ventures foram aprovadas para emissdo em Conselho de
Administracio da Sociedade realizado em 28 de fevereiro de 2020 e encontram-se disponiveis para
consulta na sua sede. £ opinido do Conselho de Administracio Executivo gue as mesmas refletem de
forma fidedigna as operaces da Sociedade, bem como a sua posicio e performance financeira e fluxos

de caixa.
2. REFERENCIAL CONTABILISTICO DE PREPARACAO DAS DEMDNSTRAQGEE FINAMCEIRAS

2.1, Bases de Preparacfio

As demonstragbes financeiras da Portugal Ventures relativas ao exercicio de 2019 estio em
conformidade com todas as normas que integram o Sistema de Normalizagio Contabilistica (SNC), com
as especificidades previstas no Regulamento da Comissdo de Mercado de Valores Mobilidrios (CMVYM)
n? 12/2005 de 9 de dezembro e do Regulamento n® 3/2015, publicado em Didrio da Repiblica de

novembro de 2015,
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Deve entender-se como fazendo parte das normas do SNC o Decreto-Lei n® 158/2009 de 13 de julho, 4“/
a estrutura conceptual do SNC (Aviso n? 8254/2015), os Modelos de Demonstragbes Financeiras
(Portaria n® 220/2015), o Cédigo de Contas (Portaria n® 218/2015), as Normas Contabillsticas e de

Relato Financeiro (NCRF) (Aviso n® 8256/2015) e as Normas Interpretativas (Aviso n® 8258/2015 de 29
de Julha),

O Regulamento da CMVM n2 12/2005 supramencionado, define para modelo de organizacdo da
contabilidade das Sociedades de Capital de Risco e dos Fundos de Capital de Risco, o Plano Oficial de
Contabilidade o qual foi revogado, a partir de 1 de janeiro de 2010, pelo Decreto-Lei n.? 158/2009, de

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

Com a publicacio do Regulamento da CMVM n® 3/2015, ¢ efetuada a revisdo das regras de avaliagio
de ativos de capital de risco, passando a incluir o uso de metodologias internacionalmente
reconhecidas, nomeadamente aquelas promovidas pela Invest Europe (ex-European Private Equity and

Venture Capital Association - EVCA).

Sempre que o SNC ndo responda a aspetos particulares de transagbes ou situagdes, sdo aplicadas
supletivamente e pela ordem indicada, as Normas Internacionals 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 Contabilidade (1AS) e Normas Internacionals de Relato Financeiro (IFRS), emitidas
pelo 1ASB, e respetivas interpretag6es SIC-IFRIC.

2.2, Derrogagéio das disposigbes do SNC

N&o existiram, no decorrer do exercicio de 2019 quaisquer casos excecionais gue implicassem

diretamente a derrogacio de qualguer disposicdo prevista pelo SNC.
2.3. Comparabilidade das contas das demonstragbes financeiras

Os elementos constantes nas presentes demonstragBes financeiras no ano de 2019, sdo comparéveis

com os 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 — Adogdo pela Primeira Vez das Normas Contabillsticas e de
Relato Financeiro (NCRF), As NCRF foram aplicadas retrospetivamente para todos os periodos
apresentados. A data de transigiio é 1 de janeiro de 2009, e a Sociedade preparou o seu balanco de
abertura a essa data, considerando as isencies e exclusdes a outras normas existentes, permitidas

pela NCRF 3,

4. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS
4.1. Conversdo Cambial

4.1.1. Moeda funcional e de apresentacio

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

em euraos, salvo indicaclio em contrdrio.
4.1.2, Transagdes e saldos

As transacOes em moedas diferentes do euro so convertidas na moeda funcional utilizando as taxas
de cambio a data das transagbes. Os ganhos ou perdas cambiais resultantes do pagamento [
recebimento das transagbes bem como da conversio pela taxa de cAmbio & data do bala ngo, dos ativos
e dos passivos monetdrios denominados em moeda estrangeira, 530 reconhecidos na demonstracio
dos resultados, na rubrica de custos de financiamento, se relacionadas com em préstimos ou em outros

ganhos ou perdas operacionais, para todos os outros saldos / transaciies,

4.2. Ativos Fixos Tangiveis

Os ativos fixos tangivels adquiridos até 1 de janeiro de 2009 (data de transicéio para o SNC) encontram-
se registados ao custo considerado, que corresponde ao seu custo de aquisicio (ou custo de aquisigio

reavaliado, com base nos diplomas legais ou em indices de pregos nos termos da legislagio em vigor

deduzidos das correspondentes depreciagbes acumuladas).
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Os ativos tanglvels encontram-se valorizados ao custo deduzido das depreciagiies acumuladas. Este
custo inclui o custo estimado & data de transigio para o SNC, e os custos de aquisicdo para ativos

obtidos apds essa data.

O custo de aquisicio inclui o prego de compra do ativo, as despesas diretamente imputéveis a sua
aquisiciio e os encargos suportados com a preparacio do ativo para que se encontre na sua condigdo

de utilizagdo,

Os custos subsequentes incorridos com renovacies e grandes reparagbes, que fagam aumentar a vida
Gtil, ou a capacidade produtiva dos ativos séo reconhecidos no custo do ative ou reconhecidos como
um ativo separado, conforme apropriado, apenas quando for provdvel que os beneficios econémicos
futuros que lhe estio associados fluam para a entidade e quando o custo poder ser mensurado com

fiabilidade; a quantia escriturada da parte substituida ¢ desreconhecida do Balango.

Os encargos com reparagdo e conservagdo que ndo aumentem a vida (Gtil dos ativos nem resultem em
melhorias significativas nos elementos dos ativos fixos tangivels sdo registadas como gasto do periodo

em gue foram incorridos.

As depreciacbes e as amortizagbes sdo calculadas por duodécimos, com base no método das quotas

constantes.

As taxas de amaortizagio utlizadas sio as maximas fiscalmente aceites como gasto, as quais ndo diferem
da vida Gtil estimada dos ativos. As vidas (teis estimadas para os ativos fixos tangiveis mais

significativos sdo conforme se segue:

Terrenos ndo amortizados
Edificios e outras construgbes (inclulndo grandes reparagies e beneficlagbes) 8as0
Equipamento de transporte 6
Equipamento administrativo 3a12
Outros ativos fixos tangiveis 5a7
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As vidas Uteis dos ativos sdo revistas em cada data de relato financeiro, para que as depreciacfes

praticadas estejam em conformidade com os padrées de consumo dos ativos, Alteragfies s vidas Gteis

sdo tratadas como uma alteragdo de estimativa contabilistica e sdo aplicadas prospectivamente.

Sempre que existam Indicios de perda de valor dos ativos fixos tangiveis, sdo efetuados testes de
imparidade, de forma a estimar o valor recuperavel do ativo, e quando necessério registar uma perda
por imparidade. O valor recuperdvel é determinado como o mais elevado entre o prego de venda
liquido e o valor de uso do ativo, sendo este (ltimo calculado com base no valor atual dos fluxos de

caixa futuros estimados, decorrentes do uso continuado e da alienagio do ativo no fim da sua vida atil,

As mais ou menos valias resultantes da alienagdo ou abate do ativo fixo tangivel sdo determinadas
como a diferenga entre o prego de venda e o valor liquido contabilfstico na data de alienaco ou abate,
sendo registadas na demonstracio dos resultados nas rubricas “Outros rendimentos” ou “Outros

gastos”.

Os ativos fixos tangiveis em curso referem-se a ativos em fase de construgio, encontrando-se
registados ao custo de aquisicio deduzido de eventuais perdas de imparidade. Estes ativos sdo
depreciados a partir do momento em que estdo disponiveis para uso e nas condigbes necessdrias para

operar de acordo com o pretendido pelo drgiio de pestio,
4.3. Ativos Intangivels

Os ativos intangiveis sdo constituidos por software. Estes ativos sio amortizados por duodécimaos,
segundo o método das quotas constantes de acordo com a vida (til esperada e s taxas maximas
permitidas por lei. As vidas (teis estimadas para os ativos fixos intangiveis mais significativos sio

conforme se segue;

Programas de computadores
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Os ativos intangiveis adquiridos separadamente refletem, em geral os beneficios econdmicos futuros M

esperados e compreendem;

e Preco de compra, incluindo custos com direitos intelectuais e os impostos sobre as compras
nio reembolsdvels, apds dedugiio dos descontos comercials e abatimentos e

s Qualquer custo diretamente atribuivel a preparagdo do ativo, para o seu uso pretendido.

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

acumuladas.

Os ativos intangiveis com vida Gtil definida sfo amortizados numa base sistematica a partir da data em

que se encontram disponfveis para uso, durante a vida (til estimada.

4.4. Participactes Financeiras

A carteira de ativos de capital de risco que Integram o patriménio da Portugal Ventures em 31 de
dezembro de 2019 encontra-se valorizada conforme o regime previsto no Regulamento da CMYM
n23/2015, e compreende:

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

A rubrica “Participactes financeiras — outros métodos” inclui as Unidades de Participacdo detidas em

Fundos de Capital de Risco geridos pela Portugal Ventures.

A metodologia de avaliagio aplicada teve em consideragio, além do estabelecido no referido
Regulamento da CMVM, as melhores préiticas internacionals seguidas no setor e baseia-se nas
recomendaces da Invest Europe, de acordo com as International Private Equity and Venture Capital

(IPEV) Valuation Guidelines, nomeadamente:
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A valorizagdo de cada investimento de capital de risco é efetuada em cada data de reporte

com periodicidade minima semestral,

A observacdo de consisténcia nas metodologias e critérios usados no processo de avaliagéo.
A observagdo de coeréncia na avaliaciio de ativos com caracteristicas semelhantes.

A determinagdo do justo valor de cada ativo na data de reporte.

A selecdo da metodologia de avaliagdo apropriada e que incorpora o maximo de informacio
disponivel acerca de todos os fatores que afetam materialmente o justo valor do

Investimento.

Para o efeito foi elaborado um regulamento interno de avaliagio, remetido & CMVM, que explicita as

metodologlas e os critérios de avaliagéio aplicadas na avaliagéio do patriménio sob gestdo da Portugal

Ventures e dos quals resulta o reconhecimento nio s6 das menos-valias potenciais comeo também das

mais-valias potencials,

E efetuada ainda a avaliacio auténoma e respetivo reconhecimento patrimonial dos acordos de

aguisicdo ou de alienagdo a prazo existentes, assoclados a participacbes societdrias, O regulamento

interno de avaliacdo incorpora as seguintes regras gerais abaixo mencionadas:

I, Avaliagdo de ativos ndo negociados em mercado organizado:

Mos primeiros doze meses desde 0 momento de aquisicio serd utilizado o critério do Valor de
Aquisicdo, salvo se tiver ocorrido algum evento que provoque a alteragiio dos factos e
circunsténcias que determinaram a realizagio do investimento, caso em que deverd ser

adotado qualguer um dos restantes critérios do Método do Justo Valor,

Sao objeto de avaliago todas as participagiies sociais (ou de ativos equipardveis) detidas pelo
Funde, ha mais de doze meses, as 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:

e Fluxos de caixa descontados (cash flows libertos descontados) — O valor do ativo consiste
no somatorio dos fluxos de caixa futuros gerados na sua vida (til, 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).
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s  Miultiplos de sociedades compardveis em termos de setor, dimensio e rendibilidade — Esta M
metodologia corresponde & aplicagio de um miditiplo de Vendas, EBITDA ou Resultado
Liquido sobre o respetivo indicador do negécio alvo de avaliagdo. Inclui-se aqui a
metodologia utilizada na avaliagio de Investimentos de venture capital em fase seed

(miltiplos de saida).

e Transagbes materialmente relevantes, efetuadas por entidades independentes nos

Gltimos doze meses face & data de avaliacio.

s Ultimo valor patrimonial divulgado pela entidade responsavel pela gestdo quanto a

participagbes em Fundos de Capital de Risco.

» QOutros Internacionalmente reconhecidos.

Avaliaciio de atlvos negociados em mercado regulamentado:

Aavaliagio dos instrumentos financeiros negociados em mercado organizado € 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
avaliagiio de instrumentos financeiros negociados em mercado regulamentado terd por base o

titimo preco verificado no momento de referéncia.

No caso dos pregos praticados em mercado regulamentado ndo serem considerados
representativos, mediante autorizagio da CMVM, sdo aplicados os pregos resultantes da aplicagdo

dos seguintes critérios:

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

entidades especializadas.

2. Naimpossibilidade de aplicagdo da regra referida no nimero anterior, a entidade responsavel
pela gestiio recorre a modelos de avaliagdo independentes, utilizados e reconhecidos nos
mercados financeiros, assegurando-se que os pressupostos utilizados na avaliagdo tém

aderéncia a valores de mercado.

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

capitais préprios negativos.
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Os Instrumentos financeiros negociados em mercado regulamentado que ndo sejam
transacionados nos 15 dias que antecedem a respetiva avaliagio so equiparados a instrumentos

financeiros ndo negoclados em mercado regulamentado,

ll.  Avaliagdo dos contratos associados

Iv.

V.

Nos casos em que exista disposicio contratual para a determinagio do preco de venda da
participacdo, procede-se a sua avaliagdo reportada ao momento da avaliaciio da carteira, Existindo
mais do que um método para a sua determinago, adota-se o valor identificado como o minimo

aplicdvel, ou, ndo existindo esse minimo, aquele que se revela o mais prudente.

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

Fundao.
Os créditos e outros instrumentos com natureza de divida;

No 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
contabilizagdo 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 contabilizacdo das perdas por imparidade e das suas reversiies. Assim:

a. 5do avaliados segundo a metodologia dos fluxos de caixa descontados (cash flows libertos
descontados), tendo em consideracéio (i} as condigBes de reembolso e remunera¢do dos
contratos associados e (ii) a taxa de juro de mercado e o risco de crédito do mutuério vigente

a data da avaliacio.

b. Sdo analisadas as situacGes excecionais onde o valor de aquisi¢io é ajustado de acordo com
uma matriz construida com base no histdrico de recuperagio de créditos, considerando

expetativas de realizagiio e quantias de incobraveis.
Pardmetros utilizados na avaliag3o de justo valor dos ativos:

Conforme disposto no Regulamento de Avaliagio da Portugal Ventures séo assumidos pressupostos
de evolugdo da atividade das empresas participadas, bem como sfo aplicados pardmetros
fundamentais para a determinacdo do Justo Valor dos ativos, parimetros esses fixados no infcio do

processo de avaliagiio em cada semestre e entre os quals identificamos os seguintes;

Relatério de Gestiio e Contas 2019 120



Nesties

o Tuxa de juro sem risco - mediana dos Gltimos seis meses, desde a Gltima avaliagdo, das Yields
com maturidade a dez anos, de obrigacbes dos paises membros da zona Euro com rating AAA,

ohtida através da base de dados do Banco Central Europeu;

e Prémio de risco de mercodo — com base num intervalo resultante da média dos Gltimos &
meses, desde a (ltima avaliagio, do Expected growth rate, do Equity Risk Premium e do Equity

Risk Premium Smoothed disponiveis na base de dados Domodaran;

e Country Risk Premium - disponivel na base de dados Damodaran, com excegdo para Portugal
que é calculado pelo diferencial entre a Yield das obrigagies do tesouro a 10 anos de Portugal
e a Yield das obrigagbes do tesouro a dez anos da Alemanha com recurso a base de dados
leconomics. O Country Risk Premium global resulta de céleulos ponderados pela taxa dos

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

e Debt to Equity Ratio (D/E) - o Debt to Equity Ratio devera corresponder a uma estrutura alvo
para a empresa em questio. Assim e, caso essa informagdo ndo esteja disponivel, é utilizada a
informaciio na base de dados Damodaran referente & média dos sectores de atividade

adequados.

e Prémio small cap - prémio incorporado no célculo do retorno exigido ao capital préprio, tendo
como base de referéncia a teoria desenvolvida por Roger G. Ibbotson utilizande como principio
os valores Ibbotson de "Low-Cap", "Micro-Cap” e "Medium-Cap. A atribuigdo de um Small cap
premium é determinada considerando o Volume de Negé6cios da empresa, de acordo com o

seguinte critério:

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 valorizagiio do ativo séo registados os aumentos ou reduges de justo valor
nas respetivas contas de rendimentos ou gastos e na rubrica de ajustamentos de participacies

financeiras no Balango.
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Os ativos financeiros detidos pela Portugal Ventures e que o sejam, igualmente, por outro Fundo de
Capital de Risco gerido pela Portugal Ventures, sdo uniformemente avaliados quanto aos métodos,
critérios e pressupostos,

A Portugal Ventures ¢ aplicdvel o disposto no Regulamento da CMVIM ne 12/2005,

Conforme predmbulo ao Regulamento da CMVM ne 12/2005, estabelece-se que, por princlipio, as SCR
e FCR ndo consolidam contas com as respetivas participadas, sendo a opgiio em contrério sujeita a
prévia autorizagdo pela CMVM, remetendo ainda para o POC (atual SNC) e para o Decreto-Lei 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 participagdes financeiras em subsididrias enquadrévels no artigo 62 do Decreto-
Lei n® 158/2009, de 13 de julho, nem nos pardgrafos 4 a 7 da NCRF 15 — Investimentos em Subsidiarias

e Consolidagdo, razio pela qual ndo sdo preparadas demonstragies financeiras consolidadas.

As participac@es financeiras compreendem:

Assocladas
FCR Portugal Ventures Finlcla Porto  |Fundo de capital de risco 300%  300%| 008 7008
FCR Portugal Ventures Global 2 Porto  |Fundo de capital de risco 8008 SO0  S00%  50,0%
FCR Portugal Ventures Indistrlas Criativas Porto  |Fundo de capital de risco S0,0%) 5008 500%|  50,0%
FCR Portugal Ventures Early Stage Porto  |Fundo de capital de risco 36,2%| 36,2%| 63,8%| 63,E%
FCR Portugal Vantures Blocant Porto  |Fundo de capital da risco ANTR 37w 623%|  B2AW
FCR Portugal Ventures Internacionalizacio Porto  |Fundo de caplital de risco 43,7  A2TR|  57.3%| 57,3%
FCR Portugal Ventures Tech Compstitiveness Porto  |Fundo de capital de risco a%,1% 50,0% 51,9% 50,0%

Outras entidades
Critical Ventures | - FCR Colmbra  [Fundo de capital de risco 17,9% 17.9%] 821%| BZ1%
FCR Portugal Ventures ACTec Il Porte  |Fundo de capital de risco 13.8%f 13,7%| @862%| B63%
FCR Partugal Ventures GP Porto  |Fundo de capital de risco 6,5% 6,5% 935%| 93,5%
FCR Azores Venlures Parto  |Fundo de capital de rfsco a9,1% 9,1%( 909%| 90,9%
FCR Portugal Ventures Unkversitas Porte  |Fundo de capital de risco 14,8% 14,6%| B52%| B5 A%
FCH Portugal Ventures Grow and Expand Porto  |Fundo de capital de risco 120% 119%| B880%| B881%

Dado que o normativo contabilistico aplicével ao regime de capital de risco, constante do regulamento
da CMVM n2 3/2015, se sobrepde As normas SNC sobre a valorimetria das participaces financeiras,
ndo foram aplicadas na Integra as NCRF's 13, 14 e 15 que tratam, respetivamente, “Interesses em
empreendimentos conjuntos e investimentos em assocladas”, "ConcentracBes de atividades
empresariais” e “Investimentos em subsididrias e consolidacio”. Deste modo, os critérios de

valorimetria das participagdes financeiras conduzem & contabilizagio de ajustamentos positivos e

Relatdrio de Gestio e Contas 2019 122

i



AT T

negativos, pela sua avallagiio ao justo valor, em subcontas auténomas das rubricas 411, 412 ou 414, ﬁﬁv{

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 alteragio nas circunstancias que
indiguem que o montante pelo qual o ativo se encontra registado possa ndo ser recuperavel, é
efetuada uma avaliagio de imparidade dos ativos. Sempre que o montante pelo qual o ativo se
encontra registado é superior 4 sua quantia recuperdvel, é reconhecida uma perda por imparidade,

registada em resultados.

A quantia recuperavel é a mals alta entre o prego de venda liquido e o valor de uso. O prego de venda
liquido é o montante que se obteria com a alienagio do ativo, numa transagdo entre entidades
independentes e conhecedoras, deduzido dos custos diretamente atribuiveis a alienacdo. O valor de
uso é o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados que sdo esperados que surjam do uso
continuado do ativo e da sua alienagiio 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 reversiio de perdas por imparidade reconhecidas em exercicios anteriores é
registada quando se conclui que as perdas por imparidade reconhecidas anteriormente ja nio existem
ou diminufram. A reversdo das perdas por imparidade é reconhecida na demonstragdo dos resultados
sendo efetuada até ao limite da quantia que estarla reconhecida (liguida de amortizacdo ou

depreciagio) caso a perda por imparidade no se tivesse registado em exercicios anteriores.

4,6, Locagdes

As operacies de locagdo sdo mensuradas como locagio financeira ou locagdo operacional em fungdo
da sua substéncia, cumprindo os critérios definidos na NCRF 7 - Ativos fixos tangiveis. Sio mensurados
como locagBes financeiras as operages em que os riscos e beneficios inerentes a propriedade de um
ativo sfio transferidos para o locatério. Todas as restantes operagbes de locacdo séo reconhecidas
como locaghes operacionals. Os contratos de locagio operacional sdo registados em gastos nos

perfodos a que dizem respeito.
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4.7, Clientes e Outros créditos a receber

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

por imparidade (quando aplicdvel).

As perdas por Imparidade dos clientes e créditos a receber sdo registadas sempre fue exista evidéncia
objetiva de que os mesmos no sdo recuperdveis conforme os termos iniciais da transagdo. As perdas
por imparidade identificadas sfo registadas na demonstraciio 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

0 caixa compreende a dinheiro em caixa e em depdsitos & ordem. Equivalentes de caixa consistem em
aplicagBes de rendimento fixo e capital garantido, a curto prazo, altamente Ifquidos que sejam
prontamente convertivels para quantias conhecidas de dinheiro e que estejam sujeitos a um risco
insignificante de alteragBes de valor,

4.9, Capital Social

A data de 31 de dezembro de 2019, o capital da Portugal Ventures encontrava-se totalmente subscrito

e realizado.
4.10. Fornecedores e Outras dividas a pagar
As rubricas de Fornecedores e Outras Dividas a Pagar constituem obrigactes a liquidar por

fornecimentos a 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.
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4.11. Imposto sobre o rendimento

0 imposto sobre rendimento do perfodo compreende os impostos correntes e os impostos diferidos.
Os impaostos sobre o rendimento séo registados na demonstragdo dos resultados, exceto quando estdo
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
diferencas tempordrias resultantes da diferenga 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 ja oficialmente
comunicada a data do balango, e que se estima que seja aplicdvel na data da realizagdo dos impostos

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

Mo exercicio de 2019, a Sociedade manteve-se sujeita ao regime geral de tributagdo em sede de
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas, beneficiando ainda do previsto no artige 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.2 83-C/2013, de 31 de dezembro.

4,12, Provistes

As provistes sio reconhecidas quando, e somente quando, a Portugal Ventures tenha uma obrigacdo
presente (legal ou construtiva) resultante de um evento passado, seja provavel que para a resolugdo
dessa obrigagiio ocorra uma saida de recursos e o montante da obrigagdo possa ser razoavelmente

estimado.

A quantia reconhecida das provisfes corresponde ao valor presente da melhor estimativa, na data de
relato, dos recursos necessdrios para liquidar a obrigagdo, considerando os riscos e incertezas
assoclados A obrigacio. Os montantes das provisdes sdo revistas na data de cada demonstragdo da

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

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

ativos ou passivos.
4,14, Prestacdo de servigos

O redito corresponde ao justo valor do montante recebido ou a receber relativo aos servigos prestados
no decurso normal da atividade da Portugal Ventures, Quando existe prestacio de servigos, a mesma

é reconhecida no periodo contabilistico em que os servigos sio prestados.
4.15. Juros, royalties e dividendos

O rédito proveniente do uso de ativos que produzam juros, e dividendos é reconhecido quando seja
provavel que os beneficios econémicos associados com a transagéo fluam para a Sociedade e a quantia
do rédito possa ser fiavelmente mensurada. O rédito proveniente do uso desses ativos & reconhecido
nas seguintes bases, relativamente aos juros sdo reconhecidos utilizando o método do juro efetivo;
em relagdo aos dividendos sio 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 & participagio.
4.16. Passivos contingentes e ativos contingentes
Os ativos contingentes e os passivos contingentes ndo sfo reconhecidos nas demonstracfes

financeiras da Portugal Ventures mas sio objeto de divulgagio quando é provivel a existéncla de um

beneficlo ou obrigacio econdmica no futuro,
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Na preparaciio das demonstragdes financeiras, foram adotados certos pressupostos e estimativas que
afetam os ativos e passivos, rendimentos e gastos relatados. Todas as estimativas e assunces
realizadas pelo 6rgdo de gestio foram efetuadas com base no seu melhor conhecimento existente, a
data de aprovacio das demonstragies financeiras, dos eventos e transacfies em curso. As dreas que
envolvem um maior nivel de julgamento e complexidade, ou onde sdo utilizados pressupostos e

estimativas significativas na preparacio das demonstragfies financeiras, sio as seguintes:

a) Justo valor das participacBes financeiras: o justo valor das participagBes financeiras que néo tém
mercado ativo é determinado com base em avaliaghes realizadas internamente. E utllizado o

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

b) Imparidade de dividas a receber: para a anélise da recuperabilidade das dividas a receber € tida em
conta a informagio de mercado que demonstre que o cliente estd em incumprimento das suas

responsabilidades, bem como Informacdo histdrica dos saldos vencidos e ndo recebidos.

c) Vidas Gteis dos ativos fixos tangiveis e intangiveis: a determinacéo das vidas Gteis dos ativos, bem
como o método de amortizacio, é essencial para determinar o montante de amortizacdes a
reconhecer na demonstragio dos resultados. Estes pardmetros séo definidos de acordo com o melhor
julgamento da Administragio para os ativos e negtclos em questdo, podendo, no entanto, virem a ser

alterados se a prética do sector, para situagdes idénticas, apontar para um benchmark diferente.
4,18, Acontecimentos apés a data do balango

Os acontecimentos ap6s a data do balango que proporcionem informagio adicional sobre condigbes
que existiam & data do balango sdo refletidos nas demonstragBes financeiras. As ocorréncias que

sucedam apés a data do balango mas que ndo ddo origem a ajustamentos sdo divulgados nas

demonstragbes financeiras quando sejam materialmente relevantes.

Relatdrio de Gestiio ¢ Contas 2019 127



al
Rl
5. FLUXOS DE CAIXA .id

5.1. Caixa e seus equivalentes que nfo estio disponiveis para uso

A Portugal Ventures ndo possui qualquer saldo de caixa ou equivalente de caixa com restriciies de

utilizagdo para o exercicio apresentado.
5.2. Desagregagdo dos valores inscritos na ribrica de caixa e em depésitos bancérios

Em 31 de dezembro de 2019, o detalhe de caixa e equivalentes de caixa apresenta os seguintes valores:

Depdsitos 4 ordem 2942 434 3502413
Outros depdsitos bancdrios 9521000 15 470 636
Numerdrio 4 764 4969

Total 12 468 19E 18 978 Dlg

A rubrica “outros depésitos bancérios” respeitam a aplicagies de curto prazo de capital garantido,
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Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 os movimentos registados em rubricas do ativo

fixo tangivel foram os seguintes:

Atlva bruta
Saldo Inicial [final de n-1) 165 669 1632 A58 437 832 503 448 16 634 1 760 441
Adlighies - - - 22440 127 2 TG
Mienaghes - {171 535) (2 120} (173 719)
Ahates = i 2 k i %
Saldo final 168 669 1632 858 266293 523 709 17 910 2610 439 |
DepreciogBes acumuladas
Saldo Iniclal [final de n-1) - 976 0A5 A2 9497 451 595 15454 1867 141
Depredagioes do exercicio - 44 903 1766 27 085 512 75 267
Cuitras variagGes . [171 538} {2 180} . {173 719]
Salda final 1070999 255 334 476 500 15 966 1 768 G |
DepreclagBes e perdas por imparidade acemuladas
Salidbo iicial {final de n-1) - 0976 095 413 997 AL 595 15454 1867 141
Salda final - 1020533 155224 476 500 15 966 1 768 689
Valor liquida 160 669 £11 853 11089 Jrs0s L] BLIZT
Allvo bruto
Sabdo indclal (final de n-1) 165 GED 1632 B58 545 Ba4 Tiasn A6 561 3714 509
Adighes - . - 12059 s 12 055
Allenaglies - - 18 013) - {108 ﬂllq
Abates N - {228 188) _{258 514))
Salda final 169 6649 1632 858 437 833 503 498 16634 2 760 441 |
|DepreciagBos acumuladas
Salda inicial {final de n-1) - 930 156 529 244 650 189 A5 415 2155003
Dapreclages do exerclcio - A5 a0 2 TE6 29315 365 78 385
Outras varlaghes . Y {108 013} (227 a0a) {30 336)| (366 2a8)|
Salda Bnal - 976 095 43897 451 585 15454 1857 101
|Deproclagies o perdas por iImparidade acumuladas
Saldo Indcial {final de n-1) - 930 156 529 244 G50 189 A5 A1S 2155003
Saldo final - 976 095 423 957 451 595 15 454 1867 141
Valor liqulds | 160660 CELN 13834 1934 L 833301 |

O excedente de revalorizagio de ativos fixos tangiveis é de 166.101 euros, conforme se discrimina no

quadro;

Tarranod @ recorsos nalurals 1593 127 193 42478 169 460 i3 137 193 42476 169 663
[Edificlos » oulras consrugbes 1508 01804 126 515439 i3oa Aaaal 129568 539 489
518 997 166 104 A5 058 53T 115 172044 00 158
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Os valores indicados sdo liguidos de depreciagties e englobam as sucessivas reavaliagies, as quals

foram efetuadas com base em diplomas legais (Decretos-Lei ns 264/92 e 31/98).

No exercicio de 2019, as depreciagBes do ativo “Edificios e outras construcSes”, revalorizadas ao abrigo
dos diplomas legais, totalizaram 24.061 euros sendo que deste montante 18.117 euros correspondem
ao valor das depreciagBes incidentes sobre o seu custo histérico, O aumento anual das depreciagbes
em resultado das revalorizagGes é, assim, de 5.943 euros dos quais 40% ndo sio aceites como custo

fiscal,
Ndo existem compromissos contratuais para aquisifio de ativos fixos tangiveis.

As depreciagbes do exercicio, no montante de 75.267 euros, foram reconhecidas na sua totalidade em
resultados, na rubrica Gastos/reversfes de depreciaciio e de amortizagio (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 2019 o movimento ocorrido nos ativos intangiveis foi o

seguinte:

Ao Orsa
Seldo Infclal [finad de n-1) 317423 35 505 354 009 204 800 = B0 201
PigSes . 33S7R 33570 12528 36585 49 108
Transherdnelns 58530 {5350y = - B =
Saldo finad AT0 05 16633 ELFET T 37423 36 58S 354 000
|vepracisgBes acunyuladas
Salido inicial {final de n-1) 78 340 - 178 B4D 241 967 = 291 967
Depreciagies do exercids 32 Jop = 52 300 36373 g 35 473
Salda linal 310 540 - 510 540 FEIETT . 278 240
|Depreclaglos & pardas por iImparkiade scumsladas 310540 - 10540 PRI E 78 340
Valar lquido G0a1s 16 633 T7 047 39083 346 585 15 GE8
e fitil estinendia (em anes) Janos Saros

Nio existem compromissos contratuais para aquisigio de ativos intangiveis.
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As depreciagbes do exercicio, no montante de 32.200 euros, foram reconhecidas na sua totalidade em

resultados, na rubrica Gastos/reversies de depreciagdo e de amortizagdo (Nota 30).

8. PARTICIPAGOES FINANCEIRAS

B.1. ParticipagBes financeiras (outros métodos)

No quadro seguinte é apresentada a variagdo da rubrica participag@ies financeiras (outros métodos):

Valor bruto:
Saldo Iniclal [final de n-1) 28033 070] 277381378
Aquisicbes 6140 329 6015 744
Dutros desinvestimentos (*) (785 557) (1322 560)
Revalorizagbes (5367 615) (2 255 818)
Qutras variagtes 130 936 (2 142 674)]
Saldo final 28 151 163 28 033 070|

Ativo liquido 28 151 163 28033 UTD'

(*) Operages de Redugdo de Capital

Os valores inscritos na rubrica “outros desinvestimentos” correspondem ao custo de aquisigdo,

A rabrica “outras variages” respeitam ao valor da utilizagdo dos ajustamentos afetos aos outros

desinvestimentos,

As revalorizactes, variagtes de justo valor, estdo decompostas na Nota 27,

Os investimentos e desinvestimentos em 2019 sdo como constam dos quadros seguintes:
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Partes de Capital

FCR Portugal Ventures Grow and Expand Funda de Capital de Risco 4,8% 1140329
FCR Portugal Ventures Tech Competitiveness Fundo de Capltal de Risco 23,5% {*} 5 000 000
6140329

{*} Do caphtal subscrite, fol realizado em 2019, o montante de 2.500.00,00 euros

Partes de Capital
FCR Portugal Ventures GPI

Fundo de Capital de Risco . {*) 785 557

785 557

'{*) Operagdes de Redugdo de Capital

Os principais indicadores relativamente as participagbes financeiras em associadas s3o os seguintes:

Assocladas
FCR Portugal Ventures Finlcla Porto 30,0 2 238 205 2198 408 (709271}  31/12/2018
FCR Portugal Ventures Global 2 Porto 50,0% 15017978 14699628 (3533 794)  31/13/2018
FCR Portugal Ventures Indstrias Criativas Porto 50,0% 3207483 3024639 (BB 418)  31/12/2018
FCR Portugal Ventures Early Stage Porto 36,2% 3 915 167 3519658 181613 3171272018
FCR Portugal Ventures Biocant Porto 37,7% 3788114 3493 579 (69409) 31/12/2018
FCH Portugal Ventures Internadonalizagio Porto 42,7% 10017080 99569591 {233 820) 31/12/2018
FCR Portugal Ventures Tech Compeotitivenass Porto 48,1% 10647 295 10578859 (221 141)  31/12/2018

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, a carteira de ativos da Portugal Ventures fol avaliada

nos termos estabelecidos na Nota 4.4.

A Comissdo do Mercado de Valores de Mobilidrios (CMVM), no intuito de uniformizar os critérios de
avaliagdo das participac@ies de capital de risco veio, através do seu Regulamento n2 3/2015, limitar a
definicdo das metodologlias e dos critérios de avaliagiio dos ativos de capital de risco, bem como definir
a periodicidade minima semestral da avaliagdo e da presta¢do da informagio documental & mesma

entidade reguladora.
No ambito do postulado no Regulamento da CMVM n2 12/2005 — Contabilidade das sociedades e dos

fundos de capital de risco — a referida avallagio dos ativos serd um reconhecimento patrimonial dos

ativos com as inerentes repercusses ao nivel contabilistico,
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8.2, Informagdes exigidas pelo Regulamento da CMVM n.2 12/2005 - Composigdo Discriminada da
Carteira de Capital de Risco

I = Discriminagio das Participages soclals em capital de risco

Unldades de ParticlpagBo em FOR

Critical Vertures | - FCR NAV { Justo Valar 383 210 694 569 17,86 5,51 0,88
FCR Portugal Ventures Global 2 NAV f husto Valor 11 552 361 6 656 561 50,00 20,60 26,48
FCR Porlugal Ventures GPI NAV { Justo Valar 2350 236 18413m G55 14,81 537
FCR Portugal Ventures Finicia WAV { Justo Valar 1200 D00 30 116 30,00 12,67 AL
FCR Azores Venlures NAV / Justo Valor 100 000 65 240 9,09 Ba7 0,23
FCR Portugal Ventures imemacionallizagio NAY f Justo Valor 5 930 000 3108 916 42,75 BT 13,55
FCR Portugal Ventures Indusirias Crinthas NAV { Justo Valar 2919 800 6302 50,00 B34 6,67
FCR Portugal Venturas Early Stage AW st Valor 2 500 000 1271160 36,17 B.26 511
FCR Postugal Ventures ACTec I AV f Justo Valer 1001 Ba3 454 695 13,84 10,36 1,38
FCR Portugal Ventures Universitag WAV J Justo Valor 511525 555302 14,85 BO2 117
FCI Portugal Ventures Blocant AW/ Justo Valar 1 500 000 758 787 mn B2 3,43
FCR Portugal Ventures Graw aind Expand AV Josto Valor 3345091 2 GB2 108 11,96 4,55 7,54
FOR Portugal Ventures Toch Competitiveness NAM | busto Valar 20 w00 000 5986 030 AR,12 154 3,76

Total na Exercleclo 43 774 006 28 151 163

Takal no Ano anterlor 38 410 234 28 033 070

Il — OperagBes a prazo sobre participages 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 2019,

Garantias prestadas e recebldas pelas SCR

Garantias recebidas
Portugal Ventures, 5A Penhor de agbes 1734275

A Sociedade nio tem quaisquer responsabilidades por garantias prestadas.
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8.3. Informagdo complementar — Fundos geridos/participados pela sociedade
A Portugal Ventures para além da sua gualidade de Sociedade gestora participa no capital social de

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

Critical Ventures | - FCR (*) 250 250
FCR Portugal Capital Ventures Global 2 1475 1475
FCR Portugal Capital Ventures Finicia 120 120
FCR Azores Ventures 10 10
FCR Portugal Capital Ventures Industrias Criativas 29 i)
FCR Portugal Capltal Ventures Early Stage 5 000 5 000
FCR Pertugal Capital Ventures ACTec || 964 956 964 956
FCR Portugal Capital Ventures Universitas 102 102
FCR Portugal Capital Ventures Biocant 30 30
FCR Portugal Capital Ventures GPI 95 126
FCR Portugal Capital Ventures Internacionalizaciio 5 830 50830
FCR Portugal Ventures Grow and Expand 404 599 241 394
FCR Portugal Ventures Tech Competitiveness 1057 047 240 000

2439 643 1759 422

{*} Fundo ndo gerido pela Portugal Ventures

9. OUTROS INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Em 31 de dezembro de 2019 a rubrica “Outros investimentos financeiros” regista o valor de 1.892

euros (762 euros em 2018), referente as contribuicBes para o Fundo de Compensagio do Trabalho.

10. LOCACOES

Em 31 de dezembro de 2019 existem contratos de locagdo operacional, referente a dez viaturas ligeiras

de passageiros.

Equipamento de transporte 28/12f2018 25/09/2023 23743 a5 41825 107 483
23 743 45 A1 825 107 483

A data de 31 de dezembro de 2019 ndo existem situagbes de rendas contingentes e os contratos

celebrados ndo contemplam opgdo de compra.
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11. CLIENTES

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, a decomposigdo da rubrica de Clientes, € como se

segue:

Clientes, conta corrente 2254483 - 2254 483 1450308 - 1450 308
Clientes de cobranga duvidosa 347 239 347 238 - Ir9 778 arL e 7 996
Total 2601722 347 BE 2 254 483 1 830087 371 7B2 1458 305

0O valor Inscrito em clientes respelta a prestagiio de servigos de consultadoria no acompanhamento da
atividade de participadas da Sociedade e/ou dos Fundos que gere, bem como as comissdes de gestdo

faturadas aos Fundos geridos pela Sociedade.

Imparidade
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, foram reconhecidas reversdes de perdas por
imparidade liquidas no valor de 15.615 euros (nota 25). A variacdo das imparidades de clientes é

conforme mapa que segue:

Salde inicial 371782 427 035

Dotagbes - 178

Reversbes/Utilizagdes {24 543) (55 431}
Imparidades acumuladas 347 239 371782

As perdas por imparidade para clientes foram constituidas em fungéio da respetiva mora e/ou risco de

incobrabilidade.

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

sao conforme mapa que sege:
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Clientes, conta corrente 2 254 483 -
Clientes de cobranca duvidosa - -
Total 2254 483 -

12. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de dezembro de 2019, a ribrica de Estado e Outros Entes Piiblicos apresenta a seguinte

decomposicio:

Ativo

Imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas 196 629 967

Imposto sobre o valor acrescentado - 25809
Total 196 629 26 776

Passivo

Imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas - 305 294

Retengdo de imposto sobre o rendimento 35332 42 236

Imposto sobre o valor acrescentado 19379 2920

Contribulgbes para a Seguranca Social 39754 43 248

Tributos das autarquias locals 1753 1753
Total 96 218 395 450

Os valores constantes do passivo respeitam essencialmente a movimentos registados no més de
dezembro de 2019, sendo excegdo o valor inscrito na rubrica do imposto sobre o valor acrescentado
que, de acordo com os prazos estabelecidos no respetivo cddigo, inclul também o valor do IVA a

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

Imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas

- Imposto sobre o rendimento (341 647) (865 299)

- Pagamentos por conta 485 646 342579

- Pagamento adiclonal por conta (PAC) 48 357 7437

- Retengdes na fonte 4 273 210 957
196 629 (304 326)

A data de 31 de dezembro de 2019 néo existiam dividas em mora ao Estado e a Seguranca Social.

13. OUTROS CREDITOS A RECEBER

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, a decomposi¢do da rubrica de outros créditos a

receber, é como segue:

Passoal - - 4410 - 4410
Devedaores por acrésdmas de rendimantos 651919 738 651 181 992 959 138 952 120
Devedares Diversos 1132 B51 976 494 156 357 1151427 OTh 661 172 766
Fornecedores Gerals . - - 41 - L3

Total 1784770 o977 232 807 538 2 148 36 o795 199 1169 437

O valor inscrito na rubrica de “devedores por acréscimo de rendimentos” respeita essencialmente a
comisséies de gestdo (647.361 euros) e juros a receber (2.114 euros). Do montante de juros a receber,

a parcela de 1.007 euros é referente a juros de depdsitos.

A rubrica de "devedores diversos” respeita essencialmente a alienages com pagamento diferido de

participacfes de capital de risco e cedéncia de créditos.

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

efou risco de incobrabilidade.
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As quantias que se espera sejam recuperadas, num prazo superior a doze meses da data do balango, ‘Ml

siio conforme mapa que segue:

Devedores Diversos 156 357

Total 156 357 -

14, DIFERIMENTOS

Em 31 de dezembro de 2019 a sociedade tem registado na rubrica diferimentos os seguintes saldos:

Diferimentos - Ativo
Gastos a reconhecer a8 213 83 548
Total 98 213 83 548
s _

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

informatico,

15. CAIXA E DEPOSITOS BANCARIOS

A descriminagio desta rubrica, a 31 de dezembro de 2019, encontra-se devidamente explicitada na

MNota 5 do presente anexo.

16. CAPITAL SOCIAL

A data de 31 de dezembro de 2019, o capital da Portugal Ventures encontrava-se totalmente subscrito

e realizado, sendo representado por 8.082,530 agBes de valor nominal unitdrio de 5 euros.
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/@( 5
O capital social da Portugal Ventures apresenta a seguinte reparticdo acionista:

IAPMEI - Agéncla para a Competitividade e Inovagio, |.P. 15345470 € 37,97
AMICEP, E.P.E. TR43 240 € 19,41
Diregio Geral do Tesouro e Finangas 4174 810 € 10,33
Turismo Portugal, LP. I0B057S € 7,62
Banco Comercial Portugués, SA 2534930 € 6,27
Banco BPI, 5A 2502 205€ 6,19
PME Investimentos - Sociedade de Investimento, SA 1847525€ 4,57
Move Banco, SA 1527 505 € 3,78
Banco Santander Totta, SA 1009935€ 2,50
Petrogal, SA 504 965 € 1,25
Seguradoras Unidas, SA 12625€ 0,03
Citibank Europe Plc - Sucursal em Portugal 12625€ 0,03
Banco Efisa, SA 5050€ 0,01
Calxa Econdmica Monteplo Geral 5050 € 0,01
Banco BIC, 5A 5050 € 0,01

Total 40 412 650 € 100,00

Nos termas do disposto no artigo 4472 do Cddigo das Sociedades Comerciais os membros dos drgédos
de administracio e fiscalizagSo da Portugal Ventures nio possuem nem nunca possuiram qualquer
acdo representativa do capital social da Sociedade.

17. RESERVAS E RESULTADOS TRANSITADOS

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, estas rubricas registaram os seguintes

movimentos:

Relaldrio de Gestdo & Conlas 2019 139



Neties

Quantla em 01-01-2018 987 724 1 468 167 2 884 387
Resultados Transitados 1374 641
Aplicagiio de 5% do resultada do exercicio 72 350|
Excedentes de revalorizacio realizadas 3577

Quantia em 31-12-2018 1 060 073 1 468 167 4 262 604
Resultados Transitados (1632 755)
Excedentes de revalorizagdo realizados 3577

Quantia em 31-12-2019 1060073 1468 167 2 633 425

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

absorcdo de prejuizos caso esgotadas as outras reservas ou poderd ser incorporada no capital.

18, EXCEDENTES DE REVALORIZAGAOD

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, ocorreram os seguintes movimentos:

Quantia em 01-01-2018 28 996 83 007 112 003
Amortizaghes e imparidades (4112) (4112)
Outros movimentos 535 535

Quantia em 01-01-2019 28 996 79 430 108 426
Amortizagbes e imparidades (4 112} (4 112)
Outros movimentos 535 535

Quantia em 31-12-2019 28 996 75 854 104 B49

O valor inscrito na rubrica amortizagfes e imparidades respeita a realizagiio da reserva no exercicio

pela via das depreciacBes dos bens revalorizados ao abrigo do Decreto-Lei 31/98, correspondendo o

valor inscrito na rubrica outros movimentos a quantia do imposto diferido passivo gasto no exercicio

relativamente a percentagem (40%) do aumento das depreciagbes ndo aceite como gasto fiscal,
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Existem restricBes na distribuigdo aos acionistas dos excedentes de revalorizagdo, dado que de acordo

com o Codigo da Sociedades Comerciais os mesmos ndo podem ter as aplicagfes permitidas por lei

enqguanto ndo realizados.

19. FORNECEDORES

Em 31 de dezembro de 2019 a rubrica de fornecedores decompde-se da seguinte forma:

Fernecedores cfc
Gerals

Total

140 245 160 640
140 245 160 640

O valor inscrito na rubrica de fornecedores gerais respeita essenclalmente a FSE, 0s quais sdo

regularizados nos prazos de vencimento contratados.

20. OUTRAS DIVIDAS A PAGAR

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, a decomposi¢do da rubrica de outras dividas a pagar,

é conforme segue:

Passivo nio corrente
Credores Diversos
Total

as rente
Pessoal
Acionistas
Fornecedores de Investimentos
Credores por acréscimos de gastos
Credores por subscricbes ndo liberadas
Credores diversos

Total

5318 B812

5319 8812

730 270

394 354

31 380 41 883

401 001 341 407

2 500000 4050000

14 849 34 854
2948354 |
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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 2020 e cujo montante totaliza 287 480 euros.

A rubrica de “credores por subscrigdes ndo liberadas” respeita a capital subscrito e nio realizado no
FCR Portugal Ventures Tech Competitiveness, referente ao aumento de capital deliberado em
assembleia de participantes do fundo em 25 de novembro de 2019,

A rubrica de “passivos ndo correntes” respeita a um crédito decorrente do "Processo Poltec”.

21. VENDAS E PRESTACOES DE SERVICOS

As prestacBes de servigos sdo assim decompostas:

OPERACOES EM CONTINUACAOD
PrestagBes de Servigos
Mercado Interno
Comlssdes Gestdo dos FCR's i) 4941 316 5063828
Prestagdo de servigos - outros 1) 236672 187 989
Total 5177 988 5251 816

Os servicos prestados tém o seguinte detalhe:

i) As comisstes de gestdo sobre os Fundos sob gestio constituem a forma de remuneracio da
entidade gestora pelo exercicio das respetivas fungfes. Conforme o disposto nos
Regulamentos de Gestdo dos Fundos geridos pela Portugal Ventures deve ser paga i entidade
gestora uma comisséo de gestdo com referéncia ao dltimo dia (til, a suportar pelo respetivo
Fundo,

Estas comissbes sdo calculadas em base trimestral sendo excegfio a relativa ao FCR Portugal
Ventures GPI que € calculada em base semestral e a do FCR Azores Ventures, calculada em

base anual;
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ii) Esta rubrica refere-se a servicos prestados a socledades participadas diretamente pelos
Fundos sob gestdo da Portugal Ventures, incluindo as comissGes de montagem de operagdes

de capital de risco.

Adicionalmente, os Regulamentos prevéem, em alguns casos, a possibilidade de ser atribuida, no final
do exerclcio, uma percentagem sobre o saldo positivo acumulado das mais-valias liquidas realizadas
por cada um dos Fundos na alienagio dos seus investimentos financeiros, em 2019 foi registada pelo

montante de 18,614 euros, referente ao FCR FAl Energias.

0 detalhe das comisstes de gestdo por Fundo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 é como

sepue:

FCR Portugal Capital Ventures Finicia 116 064 116 064
FCR Portugal Capital Ventures Energias 137 689 98 941
FCR Portugal Capital Ventures Valor 2 1203 969 1345612
FCR Portugal Capital Ventures Global 2 515 167 484 833
FCR Azores Ventures 33003 33093
FCR Portugal Capltal Ventures Industrias Criativas 75035 B4 035
FCR Portugal Capital Ventures Early Stage 164 271 169 830
FCR Portugal Capital Ventures ACTEC Il 102 209 108 831
FCR Portugal Capital Ventures Universitas 68 134 68 550
FCR Portugal Capital Ventures Blocant 109 474 109 474
FCR Portugal Capltal Ventures GP| 638 176 804 128
FCR Portugal Capital Ventures FIEP 0 97 500
FCR Portugal Capital Ventures Internacionalizacdo 218973 228035
FCR Portugal Capital Ventures Turismo 260977 267 850
FCR Dinamizacdo Turlstica o 70330
Turismo Inovagdo — FCR 24 123 27 904
FCR Portugal Ventures Grow and Expand 458 936 A06 000
FCR Turismo Crescimento 556 743 327 936
FCR Portugal Ventures Tech Competitiveness 258 284 214 821

4 941 316 5063 828

22. SUBSIDIOS A EXPLORACAO

Mo exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, bem como em 2018, esta rubrica ndo teve movimento.
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23. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Os fornecimentos e servigos externos apresentam a seguinte decomposicio:

Servicos especializados
Trabalhos especializados i) 411 433 4289631
Publicidade e propaganda 43970 53 441
Vigildncia e seguranga 1931 1915
Honorarios il 75371 162 925
Conservacdo e reparacio 35292 42 549
Materials
Ferramentas e utensilios de desgaste rdpido 320 134
Livros e documentacio técnica 45 839 42 907
Material de escritdrio 3820 4175
Artigos para oferta 398 1597
Energia e fluidos
Eletricidade 16030 16 401
Combustivels 30 BOS 33 064
Agua 1024 944
Deslocagbes, estadas e transportes
Deslocagfes e estadas 45 304 44 876
Servigos diversos
Rendas e alugueres il 149 697 125 732
Comunicagdo 20 B75 23 422
Seguros 5235 7056
Contencicso e notarlado 1085 1847
Despesas de representacio 25 530 15 602
Limpeza, higlene e conforto 40 992 41 519
Outros servigos 14079 18 280
Total 969 030 1068 019

i) Trabalhos especializados: inclui o gasto suportado com o trabalho realizado pelos Auditores,
Revisor Oficial de Contas, consultadoria juridica, fiscal e informdtica e outros servicos de
consultadoria solicitados ao longo do ano.

i} Honordrios: inclui os gastos com os honordrios dos representantes em Conselhos de
Administracio de sociedades participadas e de prestadores de servigos da sociedade.

iii) Rendas e Alugueres: refere-se essencialmente as rendas dos escritérios de Lisboa e locagéio

operacional referente a viaturas ligeiras de passageiros.
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24, GASTOS COM O PESS0AL

Retbifes

Os gastos com o pessoal, incorridos durante o exercicio de 2019, foram como segue:

Remuneragies dos orgios soclais 200131 219 308
Remuneracdes do pessoal 1611997 1583721
Indemnizages 29744 -
Encargos sobre remuneragies 405 801 401 996
Seguros - Acldentes de trabalho 9 557 8450
Gastos de agio soclal 5311 4478
Outros 151 266 151 248

Total 2422 807 2369202

Em 2019 os gastos com pessoal refletem a manutengdo da redugéo de 5% das remuneragfes mensais
iliquidas dos membros do Conselho de Administracdo, resultantes da aplicagdo do disposto nas Lei n®
12-A/2010, de 30 de junhao.

A variacio ocorrida nas remuneragBes dos 6rgdos soclals em 2019, justifica-se essencialmente, pela
renlincia ao cargo da Presidente do Conselho de Administragdo da Sociedade no final do més de

outubro de 2019 e nio ter havido a sua substituicdo.

O gasto registado na rubrica de indemnizagBes, respeita a extingdo de um posto de trabalho, com o

pagamenta da correspondente indemnizagdo.

0 nimero médio de colaboradores ao sevigo da Portugal Ventures, no exercicio de 2019 foi de 39,

sendo 3 administradores e 36 colaboradores.,

25. IMPARIDADE DE DIVIDAS A RECEBER

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, esta rubrica registou os seguintes movimentos:
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Clientes - 15 615 Il?ﬂj 55431
Outros créditos a receber
Devedores por acrescimos de rendimento {12} 12 (738) -
De Outros Devedores (3 241) 1072 (2177) -
(3 253) 16 699 {3 094 55431
Total 13 445 52 337
26. PROVISOES

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, bem como em 2018 esta rubrica nio teve movimento.

27, AUMENTOS E REDUCOES DE JUSTO VALOR

Os aumentos e redugbes de justo valor sdo assim decompostos;

Ajustameantos Positivos
Participagbes Financeiras
Qutros investimentos financeiros (Unidades de Participacio) 265 449 1273 144
265 449 1273144
Ajustamentos Negativos
Participac@es Financeiras
Outros investimentos financelros (Unidades de Participagiio) 5 633 065 3 528 962
5 633 065 3528 962
Total (5 367 615) {2 255 818)
28. OUTROS RENDIMENTOS
A rubrica de outros rendimentos é decomposta do seguinte modo:
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Rendimentos suplementares

Outros rendimentos suplementares 54 961
Rendimentos nos restantes ativos financeiros

Diferencas de cAmbio favordvels 184 285

Outros Inv, Financeiros - Unidades de Participagdo i) 10315 2 084 674
Rendimentos em investimentos ndo financeiros

Allenagbes i) 17 361 9 800
Restituicdo de Impostos - 1173
Qutros

Excesso da estimativa para impostos 11751 22540

IVA - Regularizagiies 1308 5142

Outros i) 4947 11 890

Total 45921 2 136 465

i) Outros Investimentos Financeiros - Unidades de Participacdo: respeita a distribuigio de
rendimentos do FCR Critical Ventures |.

i) Rendimentos em investimentos ndo financeiros: resultou essencialmente da alienagdo de cinco
viaturas ligeiras, as quais estavam totalmente depreciadas.

i) Outros: refere-se essencialmente a corregdo de valores a pagar de 2015 e 2016.
29. OUTROS GASTOS

0O detalhe da rubrica de outros gastos é apresentado no quadro seguinte:

Impostos i) 15 505 15917

Gastos nos restantes ativos financeiros
Outros Investimentos Flnanceiros - UP's 73 2231865
Gastos em investimentos ndo financelros £ 279
Correcgiies relativas a perfodos anteriores - 151 701
Quotizaghes 1] 14 388 16 400
Diferencas de Cimbio Desfavordvels 246 140
Outros 1if) i 887 6 002
Total 35100 2 422 305
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i) Impostos: respeita as taxas da C.M.V.M., Imposto Municipal sobre Imoveis e outras taxas de
entidades plblicas.

ii) Quotizagfies: corresponde as quotas pagas no perfodo de 2019 para a APCRI, Associacio

StarUp Portugal e Invest Europe.

i) Qutros: respeita essencialmente & comisséo do banco depositdrio do FCR Turismo.
30. GASTOS / REVERSOES DE DEPRECIACAO E DE AMORTIZACAD

O detalhe desta rubrica no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, é como se segue:

Ativos fixos tangiveis
Edificios e outras construgbes 44 903 45 940
Equipamento de transporte 2766 2 766
Equipamento administrativo 27 085 29 315
Qutros ativos fixos tangivels 512 365
75 267 78 385

Ativos Intangivels

Com vida atil finita 32 200 36373
32200 36373
Total 107 467 114 758

31. JUROS E RENDIMENTOS SIMILARES OBTIDOS

O detalhe dos juros e rendimentos similares obtidos do exercicio findo a 31 de dezembro de 2019 é o

seguinte:

luros obtidos

Depdsitos em Instituigles de crédito 7974 6922
Qutros financlamentos concedidos 19 984 20 442
Total 27 958 27 364
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32. IMPOSTO SOBRE RENDIMENTO DO PERIODO

A decomposicio do montante de imposto do exercicio reconhecido nas demonstracies financeiras €

conforme segue:

Imposto corrente e ajustamentos:

Imposto corrente do exerclcio 341 647 865 299
Impostos diferidos relacionados com as diferengas temporarias (119 098) 5336
Gasto com Impostos sobre o rendimento 222 5449 870 635

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaracfies fiscais estdo sujeitas, durante um periodo de
quatro anos (cinco anos para a Seguranga social), & revisdo e eventual correcdo por parte das

autoridades fiscais.

Assim, as declaracties fiscais da Sociedade dos exercicios de 2016 a 2019, Inclusive, poderdo vir ainda
a ser sujeitas a inspecbes das Autoridades Fiscals. No entanto, é convicgio da Administragdo que ndo

ocorrerao liquidacdes adicionais que tenham um efeito significativo nas demonstragies financeiras.

Nos termos da legislagdo em vigor, os prejuizos fiscais gerados em exercicios iniclados em e ap6s 1 de
janeiro de 2017 podem ser reportados por um periodo 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
suscetiveis de deducio aos lucros fiscais gerados durante esses perfodos, mas a sua utilizagdo
encontra-se limitada a 70% desde 1 de janeiro de 2014 (75% para os anos de 2012 e 2013) do lucro

tributavel apurado no exercicio em que seja realizada a dedugdo.

A partir de janelro de 2017, foram revogadas as regras de utilizacdo de prejuizos 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 deducdo em primeiro lugar daqueles prejuizos cujo perfodo de

reporte se esgota primeiro.
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0 direito ao reporte dos prejuizos fiscais pode caducar caso se verifique, 3 data do termo do periodo
de tributagdo em que é efetuada a deducio, que, em relagdo dquele a que respeitam os prejuizos, se
verificou a alteracdo da titularidade de mais de 50 % do capital social ou da maioria dos direitos de
voto, podendo requerer-se o direito a esse reporte. Assim, o membro do Governo responsédvel pela
drea das finangas pode autorizar, em casos de reconhecido interesse econdmico e mediante

requerimento a apresentar a Autoridade Tributdria e Aduaneira, que nfo seja aplicada a anulagiio

referida,

0 gasto com impostos sobre o rendimento em 31 de dezembro de 2019 tem a seguinte composigdo:

Resultado antes de imposto (3 636 707) (762 120)
(3636 707) (762 120)
Valores a acrescer & matéria coletdvel 5654 Ba3 5815112
Valores a deduzir & matéria coletdvel (608 563) (1604 173)
Matéria colectivel 1409613 3 448 819
Taxa nominal de imposto 21,0% 21,0%
Coleta 296019 724 252
Dedugiio & coleta - -
Derrama 21144 51732
Derrama Estadual - 58 465
Tributacio autonoma 24 484 30 850
Imposto corrente 341 647 865 299
Imposto 5/ rendimento diferido (119 098) 5336
Impasto s/ rendimento 222549 B70 635
Taxa efetiva de imposto |= -6,1% -114,2%
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0 movimento ocorrido nos ativos e passivos por Impostos diferidos no exercicio findo em 31 de M

dezembro de 2019 foi como o segue:

Saldo em 01-01-2018 - 26 960 - 26 960
Imposto sfrendimento (5871) (5871)
Saldo em 01-01-2019 - 21 049 - 21089
Imposto s/rendimento {3 751) 122 314 118 563
Saldo em 31-12-2019 - 17 338 122 314 139 652

Saldo em 01-01-2018 12 188 - 15 635 27 824
Imposto sfrendimento (535) - (535)
Saldo em 01-01-2019 11 654 - 15 635 27 289
Imposto s/rendimento (535) . (535)
Saldo em 31-12-2019 11119 - 15 635 26 754
Impostos diferidos liquidos a 2019 ;11 119! 17 338 106 679 112 B398

As participagbes financeiras designadamente as participagBes nos fundos de capital de risco estdo
valorizadas ao justo valor, de acordo com a politica referida na nota 4.4 deste Anexo.

De acordo com o Cédigo de IRC os ganhos ou perdas resultantes da alienagdo de participagdes, quando
a participacio seja inferior a 10%, concorrem para a formacdo do lucro tributdvel,

Assim, os ajustamentos, quer positivos quer negativos, destas participagBes financeiras originam
diferencas tempordrias tributavels e consequentemente o reconhecimento de passivos ou ativos por
impostos diferidos.

No perlodo foram reconhecidos 122,314 euros de ativos por impostos diferidos, referentes a
ajustamentos negativos as participagBes nos fundos de investimento onde a Portugal Ventures tem
uma participacio financeira inferior a 10%. Embora, estes ajustamentos sejam do periodo e de
periodos anteriores, as contas ndo foram reexpressas, uma vez que, os valores referentes a anos

anteriores ndo s8o de valor material.
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33. DIVULGACAO DE PARTES RELACIONADAS

33.1. Remuneragbes do Conselho de Administragio
As remuneragbes do pessoal chave da gestdo da Portugal Ventures em 31 de dezembro de 2019 foram

as seguintes;

Remuneragio total 209131 219 308

209 131 219 308

Estas remunerages correspondem ao valor dos respetivos gastos reconhecidos no exercicio dos

membros do Conselho de Administracdo.

33.2 Transagdes realizadas e saldos resultantes de transagées

Foram efetuadas as seguintes transagBes com partes relacionadas durante o ano de 2019 e de 2018:

Servigos prestados 4941316
Liquidagio de passivos em nome da entidade ou pela
11 542
entidade em nome de outra parte
4952 B58

Servicos prestados 5063 828

Liquidagio de passivos em nome da entidade ou pela

entidade em nome de outra parte b

= 068 800
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Os servigos prestados aos Fundos geridos pela Sociedade correspondem aos valores das comissbes de ﬂ

gestdo dos 17 Fundos (Nota 21).

Mo final do exercicio de 2019, os saldos com partes relacionadas decomp&em-se da seguinte forma:

Contas a receber correntes
Ajustam. dividas
Contas a receber liquidas

Contas a pagar correntes
Total contas a pagar

F 2229 555
d 2229 555
{394) (2 500 000)
(394) {2 500 000)

Contas a receber correntes
Ajustam, dividas
Contas a receber liquidas

Contas a pagar correntes
Total contas a pagar

: 1425 046
- 1425 046
(394) (4 050 000)
(394) (4 050 000)

O valor inscrito na rubrica de contas a receber correntes relativo aos Fundos respeita essencialmente

aos valores em dlvida das comissBes de gestdo (Nota 11).

As transagbes com partes relacionadas foram feitas em termos equivalentes aos que prevalecem nas

transagBes em que ndo existe relacionamento entre as partes,

Mo exercicio de 2019, ndo foram registados gastos com ajustamentos de dividas de cobranca duvidosa

relacionados com saldos pendentes relativos a entidades relacionadas.
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O valor inscrito na rubrica de contas a pagar correntes respeita ao capital subscrito e ndo realizado do

=

FCR PV Tech.

A Sociedade ndo prestou garantias a terceiros por responsabilidades assumidas por partes

relacionadas,

Ndo existem garantias prestadas por partes relacionadas a terceiros por responsabilidades assumidas

pela Socledade.

34. Proposta de aplicaciio de resultados

Nos termos da Lel, o Conselho de Administragdo propbe que o Resultado Liguido negativo apurado no
exercicio de 2019, no valor de 3.859.255,43 euros (trés milhSies, oitocentos e cinquenta e nove mil,
duzentos e cinquenta e cinco euros e quarenta e trés céntimos) seja transferido para Resultados
Transitados.

35. Divulgagdes adicionals para as entidades de interesse piblico

A Portugal Ventures confirma néo ser devedor de quaisquer contribuicBes vencidas 4 Seguranca Social,
mais informa, ndo ser devedor de qualquer divida vencida perante o Instituto de Gestfo da Tesourarla

e do Crédito Pablico (IGCP).

A remuneragdo anual do Revisor Oficial de Contas é de 13.650 euros, estes valores sdo sujeitos a IVA
a taxa normal. O Revisor Oficial de Contas ndo prestou guaisquer servigos adicionals para além dos
honordrios de revisdo legal de contas.

36. Factos subsequentes

As demonstragBes financeiras foram emitidas em 28 de fevereiro de 2020,

Nio ocorreram quaisquer factos posteriores a 31 de dezembro de 2019 que afetem a interpretacio e

a apresentacdo das demonstrages financeiras do exercicio de 2019.
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Porto, 28 de fevereiro de 2020

O Contabilista Certificado

b sppein K (ol bl

Dr., Anténio Joaguim da Costa Gadelho
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Vice-Presidente

Dr. Rui Pedro Soares Ferreira
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Dr. Pedro Maria Pereira de Melo Breyner
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ANEXOS — Relatorios, Certificactes e Pareceres

Certificagdo Legal de Contas

Relatorio e Parecer do Revisor Oficial de Contas

Relatério dos Auditores Externos

Parecer do Conselho Geral e de Supervisio
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ANTONIO MAGALHAES & CARLOS SANTOS
SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS

Inscrita na Lista dos Revisores Oficiis de Contas sob o 11.° 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

Auditimos 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 2019
(que evidencia um total de 45.036.799 euros e um total de capital proprio de 41.819.910 euros,
incluindo um resultado liquido negativo de 3.859.255 euros), a demonstragio dos resultados por
naturezas, a demonstragéio das alteragdes no capital proprio 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 2019 e 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 opiniio

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e
demais normas e orientages técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estdo descritas na sec¢do
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes 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 sdo 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
formagéo da opinido, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas matérias.
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Risco de distor¢fio material

Resposta do auditor

Valorizagiio das participagdes financeiras (outros métodos)

A avaliagdo das participagbes financeiras
detidas  pela  Entidade  encontram-se
mensuradas ao justo valor, de acordo com os
critérios  definidos no artigo 4° do
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
valorizagiio destes ativos é uma drea de

Entre o0s procedimentos de auditoria

realizados destacamos:

e Andlise das demonstragGes financeiras
das participagbes e validagdo das
avaliagdes, apreciando a consisténcia e
adequagio dos pressupostos;

e Andlise e revisio dos Relatdrios de
auditoria dos auditores dos fundos de

julgamento
estimativas e pressupostos.

capital de risco em que a entidade
participa; e

significativo envolvendo

e Analise de outras informagdes prestadas
pelos auditores dos fundos.

Responsabilidades do érgio de gestiio e do orgio de fiscalizagiio pelas demonstracdes
financeiras

O orgio de gestéo € responsével pela:

preparagdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posigdo 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;

elaboragéo do relatdrio de gestdo, incluindo o relatério de governo societério, nos termos
legais e regulamentares apliciveis;

criagdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagdo de demonstragdes financeiras isentas de distor¢do material devido a fraude ou
erro;

adog@o de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e
avaliagdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando

aplicdvel, as matérias que possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das
atividades.
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O ¢rgio de fiscalizagdo ¢é responsével pela supervisiio do processo de preparagio e divulgagio
da informagéo financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes 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 relatério 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 distorgdio 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 econdmicas dos utilizadores tomadas com
base nessas demonstragdes financeiras.

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

- identificamos e avaliamos os riscos de distor¢io material das demonstracdes
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 nio detetar
uma distor¢do material devido a fraude é maior do que o risco de niio detetar uma
distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagéo,
omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposi¢do ao controlo interno;

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

- avaliamos a adequagdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo érgdo de gestio;

- concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo érgdo de gestdo, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condi¢des que possam suscitar diividas
significativas sobre a capacidade da Entidade para dar continuidade as suas atividades.
Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atengo no nosso
relatério para as divulgagGes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou,
caso essas divulgages ndo sejam adequadas, modificar a nossa opiniio. As nossas
conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério.
Porém, acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue
as suas atividades;
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- avaliamos a apresentagdo, estrutura ¢ contetido global das demonstragdes financeiras,
incluindo as divulgagbes, e se essas demonstragdes financeiras representam as
transagdes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagdo
apropriada;

- comunicamos com os encarregados da governagdo, incluindo o drgio de fiscalizagdo.,
entre outros assuntos, o &mbito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes
significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo
interno identificado durante a auditoria;

- das matérias que comunicamos aos encarregados da governagdo determinamos as que
foram as mais importantes na auditoria das demonstrag@es 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 divulgagdo publica;

= declaramos ao orgio de fiscalizagdo que cumprimos os requisitos éticos relevantes
relativos 4 independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias
que possam ser percecionadas como ameagas a nossa independéncia e, quando
aplicavel, as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordéncia da informag@o constante do
relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestdo

Dando cumprimento ao artigo 451°, n°® 3, al.e) do Cddigo das Sociedades Comerciais, somos de
parecer que o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicdveis em vigor, a informagdo nele constante ¢ concordante com as
demonstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciagio sobre a
Entidade, néo identificimos incorregdes 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. No
periodo o sdcio responsavel foi alterado, de acordo com o regime da rotatividade.
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- O orgdo 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 execugdo 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 identificimos qualquer distor¢io material nas
demonstragdes financeiras devido a fraude.

= Declaramos que ndo prestdmos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77.°,
namero 8, do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a
nossa independéncia face a Entidade durante a realizagiio da auditoria.

Porto, 6 de margo de 2020

Pk, dllnts ool site gt T

Anténio Magalhdes & Carlos Santos- SROC
representada por Carlos Alberto Freitas dos Santos - ROC n° 177
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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 disposigdes legais aplicdveis e do mandato que nos foi conferido,
compete-nos elaborar e submeter 4 apreciagio de V. Exas. o relatério da nossa agiio
fiscalizadora e o nosso Parecer sobre o Relatério de Gestdo, o Balango, a Demonstragdo dos
resultados por naturezas, a Demonstragiio das alteragdes no capital proprio, a Demonstragio dos
fluxos de caixa e a proposta de aplicagio de resultados, apresentados pelo Conselho de
Administragdo, relativos ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019.

2 - RELATORIO

2.1

2.2

23

2.4

Ao longo do exercicio, com a regularidade e a profundidade que se nos afiguraram
adequadas, procedemos as verificages 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 servicos, 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 informagées que solicitamos.

Periodicamente fomos dando conhecimento das verificages realizadas.

O Relatério de Gestdo, elaborado pelo Conselho de Administragéio, para além de
satisfazer os requisitos legais, faz uma exposicio clara e elucidativa quanto a situagéio da
Sociedade, alude aos factos mais relevantes ocorridos, sintetiza a evolugdo previsivel e
apresenta uma proposta de aplicagéo dos resultados.

O Balango, a Demonstragio dos resultados por naturezas, a Demonstrac¢ao das alteragdes
no capital préprio, a Demonstragdo dos fluxos de caixa e o seu Anexo, estio apresentados
em conformidade com os correspondentes preceitos legais, refletem a posi¢do dos registos
contabilisticos e apresentam a situagéio 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 Wwww.amcs-sroc.pt



ANTONIO MAGALHAES & CARLOS SANTOS
SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS

Inscritn na Lista dos Revisores Oficiais de Contas sob o 11.° 53
Registada na CMVM com o n.° 20161396
Contribuiite n° 502 138 394

2.6 Tomamos conhecimento do Relatério de Governo Societdrio, elaborado de acordo com as
instrugdes do manual disponibilizado pela Unidade Técnica de Acompanhamento e
Monitorizagd@o do Setor Pliblico Empresarial (UTAM) para cumprimento do disposto no
n° 1 do artigo 54° do Decreto—Lei n° 133/2013, de 3 de outubro.

2.7 Foi submetido a nossa apreciagéo o relatdrio de auditoria, datado de 5 de margo de 2020,
apresentado pelos Auditores Externos, de cujo conteido tomamos conhecimento e que
mereceu a nossa concordancia.

2.8 No ambito 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 2019 e da exigéncia constante do n° 1 do artigo 54° do Regime
Juridico do Setor Publico Empresarial (RISPE).

2.9  Conforme referido no Relatério de Gestdo as Demonstragdes Financeiras apenas estio
assinadas por dois administradores em fungdes, uma vez que, a Presidente do Conselho de
Administragéio renunciou ao cargo em 26 de outubro de 2019 e a vaga ndo foi preenchida.

2.10 Agradecemos ao Conselho de Administragdo a disponibilidade e o apoio que nos
concedeu, o que contribuiu para o regular desempenho das nossas fungdes.

2.11 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 corolério dos exames efetuados, somos de PARECER:

3.1 que podem ser aprovados o Relatério de Gestio, o Balango, a Demonstragdo dos
resultados por naturezas, a Demonstragio das alterages no capital préprio, a
Demonstragdo dos fluxos de caixa e os seus Anexos, relativos ao exercicio findo em 31
de dezembro de 2019;

3.2 que pode ser aprovada a proposta de aplicagido de resultados contida no Relatério do
Conselho de Administragiio;

3.3 que devem proceder & apreciagfio geral da administragdo e fiscalizagiio da sociedade e
dela tirem as conclusGes referidas no artigo 455° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

Porto, 6 de margo de 2020

//// P s b A et ey i P

Antonio Magalhaes & Carlos Santos- SROC
representada por Carlos Alberto Freitas dos Santos - ROC n° 177
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RELATORIO DE AUDITORIA
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Opiniao

Auditdmos as demonstragdes financeiras anexas da Portugal Capital Ventures - Sociedade de
Capital de Risco, SA (a Entidade), que compreendem o balango em 31 de dezembro de 2019
(que evidencia um total de 45 036 799 euros e um total de capital préprio de

41 819 910 euros, incluindo um resultado liquido negativo de 3 859 255 euros), a
demonstracéo dos resultados por naturezas, a demonstragao das alteracdes no capital proprio
e a demonstracéo de fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e o anexo as
demonstracdes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posigao financeira da Portugal Capital Ventures -
Sociedade de Capital de Risco, SA, em 31 de dezembro de 2019 e 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 as sociedades de capital de risco.

Bases para a opiniao

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 estdo 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 opiniao.

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 demonstragoes financeiras como
um todo, e na formagdo da opinido, e ndo emitimos uma opiniao separada sobre essas
matérias:

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da Repiiblica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatoria do Registo Comercial de
Lisboa, MIPC 501 340 467, Capital 100 000 euros. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas inscrita na OROC sob o nimero 29 e na CMVM sob o niimero 20161384,
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Riscos de distor¢cdo material mais
| significativos

Sintese da resposta de auditoria

Valorizagédo de Participagdes Financeiras (outros métodos)

Em 31 de dezembro de 2019, as participagdes
financeiras (outros métodos) correspondem as
unidades de participagao detidas nos Fundos de
Capital de Risco (FCR), valorizadas em

28 151 163 euros pelo método “NAV” (Net Asset
value). Os ativos de capital de risco destes FCR
encontram-se avaliados pelo método do justo
valor, de acordo com as metodologias e
critérios de avaliagdo definidos no Regulamento
Interno da Entidade aprovado pela CMVM, nos
termos do Regulamento n.° 3/2015 da CMVM. A
valorizagao destes ativos € uma area de
julgamento significativa envolvendo estimativas
e pressupostos. Ver Notas 4.4 e 8 do Anexo as

demonstracdes financeiras.

A resposta do auditor envolveu
fundamentalmente:

- Recalculo do valor das unidades de
participacdo a 31 de dezembro de 2019; e
- Analise critica dos critérios de
valorizagao dos ativos de capital de risco
dos FCR (obtengao das fichas de avaliagao
e discusséo dos principais pressupostos /
metodologias; comparagao com
informagao histérica e prospetiva, tendo
subjacente a verificagao da consisténcia
dos pressupostos adotados).

Responsabilidades do érgéo de gestéo e do 6rgao de fiscalizagdo pelas demonstracges

financeiras

0 6rgdo de gestao é responsavel pela:

()

preparagao 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)

elaboragdo do relatdrio de gestao, incluindo o relatério do governo societério, nos

termos legais e regulamentares aplicaveis;

(iii)

criacao e manutencéo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a

preparacao de demonstragdes financeiras isentas de distor¢éo material devido a

fraude ou erro;
(iv)
V)

adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

avaliacao 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 orgéo de fiscalizagdo é responsavel pela superviséo do processo de preparacao e divulgacao

da informacao financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstracées
financeiras como um todo estao isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou erro, e
emitir um relatorio onde conste a nossa opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de
seguranca mas nao é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetara sempre uma distorcao material quando exista. As distor¢des podem ter origem em
fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisdes econémicas 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)

(i)

(iv)

(v)

(vi)

(vif)

(viii)

identificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao 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 opiniao. O risco de
nao detetar uma distor¢ao material devido a fraude € maior do que o risco de nao
detetar uma distor¢ao material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificacdo, omissdes intencionais, falsas declaragdes 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 divulgacdes feitas pelo drgao 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
atencdo no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas
demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas,
modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria
obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras
podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentagao, estrutura e contetido global das demonstragdes
financeiras, incluindo as divulgagées, e se essas demonstragdes financeiras
representam as transagdes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma
apresentacgao apropriada;

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

das matérias que comunicamos aos encarregados da governagao, determinamos as
que foram as mais importantes na auditoria das demonstragdes financeiras do ano
corrente e que sio as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias
no nosso relatdrio, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacao
pulblica;

declaramos ao drgéo de fiscalizagio que cumprimos os requisitos éticos relevantes
relativos a independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras
matérias que possam ser percecionadas como ameagas a nossa independéncia e,
quando aplicavel, as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagéo da concordancia da informagao constante
do relatdrio de gestdo com as demonstragdes financeiras.
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatorio de gestéo

Em nossa opinido, o relatério de gestdo 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 apreciagéo sobre a
Entidade, nao identificamos incorrecdes 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:

(i)

(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 alteragdes decorrentes das substituices individuais e extincdo 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 o6rgao de gestao confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de
qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstragdes
financeiras. No planeamento e execugdo da nossa auditoria de acordo com as ISA
mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria para
responder a possibilidade de distor¢do material das demonstragées financeiras
devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamos qualquer
distor¢do material nas demonstragdes financeiras devido a fraude.

Declaramos que nao prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo
77.°, nimero 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 avaliagéo e dos critérios de
valorizagdo definidos no Regulamento Interno e no Regulamento da CMVM n.°
3/2015.

Sobre a matéria indicada néo identificamos situagdes materiais a relatar.

Porto, 5 de margo de 2020

s

Pedro Manuel Aleixo Dias, em representagao de
BDO & Associados, SROC, Lda.
(inscrita no Registo de Auditores da CMVM sob o n® 20161384)




" PARECER DO CONSELHO GERAL E DE SUPERVISAO

1. 0 parecer do Conselho Geral e de Superviséio (CGS) incide sobre a informag#o financelra, que
Inclul as demonstragBes financelras em base Indlvidual, o respetivo relatério de gestdo
preparado pelo Conselho de Administraggo Executivo da Portugal Capltal Ventures — Socledade
de Capital de Risco, S.A,, relativamente ao petlodo findo em 31 de dezembro de 2019.

2.0 CGS reuniu com o Conselho de Administrag&io Executivo (CAE) em 8 de abrll, 23 de setembro
e 13 de novembro de 2019, tendo tomado conhecimento oportuno das deliberagties deste
érgho,

3. O CAE prestou ao CGS todas as InformagBes e esclarecimentos relevantes sobre ©
desempenho das suas fungBes, as quals Inclufram, designadamente, as verlficagbes julgadas
oportunas e adequadas sobre o cumprimento dos estatutos e preceltos legals aplicdvels.

4. No &mbito das suas competénclas, o CGS recebeu a recomendagéio de adogfio de parecer
favoravel sobre o relatério de gestéo e contas do exerclclo de 2019 preparado pelo Fiscal Unico,
tendo Igualmente apreclado o Relatério dos Auditores, elaborado pela BDO & Associados, SROC,
Lda. sobre as demonstrag8es financelras, em base individual e com cujo teor concorda.

5. 0 CGS apreclou e adotou o respetlyo parecer e emite opinido favordvel sobre o relatério de
gestdo e contas do exerciclo findo em 31 de dezembro de 2019 preparado pelo CAE,
recomendando a respetiva aprovag8o pela Assemblela Geral Anual de Aclonistas.

0 CONSELHO GERAL DE SUPERVISAO

12 de margo de 2020
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