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Durante o ano de 2025, a Portugal Capital Ventures - Sociedade de Capital de Risco, S.A. (Portugal
Ventures) prosseguiu a sua atividade num contexto particularmente exigente ao nivel da
governacao, assegurando, ainda assim, a continuidade da sua missdo e manteve o foco na execucao
dos objetivos definidos, reafirmando o seu papel enquanto sociedade especializada na
capitalizacdo do ecossistema empreendedor portugués, atuando na mitigacdo de falhas de
mercado e no apoio ao crescimento de empresas inovadoras. Ao longo dos anos, a Portugal
Ventures consolidou o reconhecimento do seu contributo para o ecossistema nacional de
empreendedorismo, fruto da proximidade as empresas participadas, empreendedores, parceiros

institucionais e restantes agentes do mercado.

Em 2025, manteve-se o foco nas prioridades estratégicas que tém orientado a atuacao da Portugal

Ventures nos ultimos anos, designadamente:

Contribuir para a agilizacdo da politica de investimento de capital de risco publico em
Portugal, através da constituicdo e gestao de fundos com teses de investimento alinhadas
com as prioridades nacionais e com as orientacoes estratégicas do Banco Portugués de

Fomento;

Criar valor através de um acompanhamento proximo das empresas participadas,
promovendo oportunidades de desenvolvimento de negdécio e de captacdo de

financiamento em novas rondas de investimento;

Potenciar oportunidades de desinvestimento nas empresas mais maduras do portefdlio,

procurando gerar retornos sustentaveis para os fundos sob gestao.

Ao longo de 2025, continuou a ser acompanhada a evolucdo do mercado de venture capital em
Portugal, procurando responder as necessidades de financiamento das empresas e reforcando os
processos internos de conformidade, gestdo de risco e sustentabilidade, num enquadramento

regulatério cada vez mais exigente.
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A Portugal Ventures, termina o ano de 2025 com um total de 12,7 milhdes de euros investidos em
20 empresas, e efetuou 10 exits com destaque para a operacao da Addvolt com um multiplo de 5,5.

Os principais destaques da atividade da Portugal Ventures em 2025, s3o:

Total de Investimento: 12,7 milhdes de euros investidos em 20 empresas;

Novos Investimentos: 4 novas startups num montante total de 4,1 milhdes de euros
investidos;

Follow-ons: Reforco de capital em 16 operacoes de follow-on num total de 8,6 milhdes de
euros;

Desinvestimento: A Portugal Ventures realizou 10 desinvestimentos com destaque para
a operacao da Addvolt com um multiplo de 5,5. Estes desinvestimentos geraram, no seu
conjunto, um resultado positivo de 1 milhdo de euros, face ao valor em carteira;
Resultados da Sociedade: Pelo quinto ano consecutivo a Portugal Ventures apresentaum
resultado liquido positivo, de 1.596 milhares de euros em 2025;

Capital Realizado nos Fundos sob Gestao: 11 milhdes de euros;

Devolucado de capital e rendimentos aos Participantes dos Fundos sob Gestio: 16,2
milhdes de euros;

Dealflow/Candidaturas: Ao longo ano recebeu 404 oportunidades de dealflow através das

iniciativas dinamizadas para investimento “calls” e captacao direta.

O Conselho de Administracdo expressa o seu agradecimento aos Acionistas, ao Conselho Fiscal, a
CMVM, aos participantes dos fundos sob gestdo, aos parceiros, as empresas participadas e a todos
os demais stakeholders pela confianca, colaboracao e apoio demonstrados ao longo de 2025. Num
ano particularmente desafiante para a Sociedade, este contributo foi determinante para assegurar
a continuidade da sua missao e o reforco do papel da Portugal Ventures na capitalizacdo e

desenvolvimento das empresas portuguesas.

Uma palavra de especial reconhecimento é dirigida a equipa da Portugal Ventures pela sua
dedicacao, profissionalismo e sentido de missdo. Mesmo num contexto de governacao exigente, os
colaboradores da Sociedade continuaram a assegurar um acompanhamento préximo das empresas

do portefdlio, colocando ao seu servico a experiéncia acumulada ao longo de mais de duas décadas
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de atividade, as redes de contacto construidas no ecossistema e as melhores praticas da industria

de capital derisco.

O Conselho de Administracao

Marco Paulo Salvado Joao Paulo Dias Ana Carla da Silva Seguro
Neves Miranda Areias
Presidente Vice-Presidente Vogal
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A Portugal Capital Ventures - Sociedade de Capital de Risco, S.A. (abreviadamente designada por
Portugal Ventures ou Sociedade) tem como missio apoiar o crescimento sustentado de startups
inovadoras, contribuindo para a sua competitividade e internacionalizacdo e, simultaneamente,
para o desenvolvimento do ecossistema empreendedor e da economia nacional. A sua atuacao
centra-se no financiamento e no acompanhamento ativo de empresas com elevado potencial,
promovendo a valorizacdo econdmica do conhecimento cientifico e tecnolégico e a criacdo de valor

alongo prazo.

A visdo da Portugal Ventures assenta na ambicdo de impulsionar o sucesso global das empresas
portuguesas, apoiando-as a atingir metas de competitividade em todas as fases de
desenvolvimento do seu negécio. Ao longo dos anos, a sociedade tem trabalhado de forma
consistente para se afirmar como o parceiro de referéncia no capital de risco em Portugal, através
da implementacao de estratégias diferenciadoras que reforcam o crescimento, a capacidade de

internacionalizacdo e a sustentabilidade das participadas em que investe.

A prossecucao desta visdo é orientada por um conjunto de valores corporativos que sustentam a
cultura organizacional e reforcam a identidade distintiva da Portugal Ventures. O compromisso,
traduzido em responsabilidade e lealdade, orienta a atuacao junto das empresas participadas e dos
restantes stakeholders. A transparéncia, assente em principios de ordem e rigor, assegura a
confianca nos processos e na informacdo partilhada. Por sua vez, a exceléncia, baseada na
qualidade e na satisfacdo, orienta a procura continua por solucbes eficazes e por um

acompanhamento préximo que contribua para o sucesso dos projetos apoiados.
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No ambito da reorganizacao e reestruturacdo do setor de capital de risco publico, definida por
Resolucido do Conselho de Ministros RCM 50/2011 (DR 1.7 Sériede 29.11.2011), a Portugal Capital
Ventures - Sociedade de Capital de Risco, S.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, S.A. e TC Turismo Capital-SCR, S.A,,

refletindo uma nova visdo e estratégia da intervencao publica em capital de risco.

Dareformadaatividade 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, aintegracdo da Portugal Ventures no Conselho de Coordenacao das
Instituicoes Financeiras de Apoio a Economia Nacional, criado pela Resolucdo do Conselho de
Ministros n.° 140/2019, que incluiu também na altura a IFD - Instituicido Financeira de
Desenvolvimento, a PME Investimentos, a SPGM - Sociedade de Investimento, a Turismo Fundos,
o IAPMEI-Agéncia para a Competitividade e Inovacdo, o Turismo de Portugal (TP) e a SOFID -
Sociedade para o Financiamento do Desenvolvimento, Instituicdo Financeira de Crédito, S.A e ja
em 2020, a publicacdo do Decreto-Lei n.° 63/2020, de 7 de setembro, que operou a formalizacao
do Banco Portugués de Fomento, S.A. (BPF) e a decisdo sobre o aumento de capital social dessa
entidade, através de entradas em espécie e mediante a transmissao das participacoes da Portugal
Capital Ventures - Sociedade de Capital de Risco, S.A detidas pela Direcdo-Geral do Tesouro e
Financas, pelo IAPMEI - Agéncia para a Competitividade e Inovacao, I.P., pelo Instituto do Turismo

de Portugal, I.P. e pela AICEP - Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal, E.P.E.
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Figura 1 | Resumo da Evolucao Histérica da Portugal Ventures: mais de 30 Anos a Servir o Ecossistema
Empreendedor Portugués

Portugal Ventures

. por fusdo das trés ®

PME Capital sociedades de capital
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Industrial ®

1.3. Estrutura Acionista

Com a entrada em vigor do Decreto-Lei n.° 63/2020, de 7 de setembro, que regulamentou o
funcionamento do BPF, e na sequéncia da transmissdo das participacoes detidas por varias
entidades publicas, a estrutura acionista da Portugal Ventures foi alterada, passando aintegrar o

Grupo BPF desde 3 de novembro de 2020.
Atualmente, a estrutura acionista da Portugal Ventures é a seguinte:

Tabela 1 | Estrutura Acionista Atual da Portugal Ventures

Acionista Valor nominal % capital
Banco Portugués de Fomento, SA 32304 245 € 79,94
Banco Comercial Portugués, SA 2534 930€ 6,27
Banco BPI, SA 2503205€ 6,19
Novo Banco, SA 1527595€ 3,78
Banco Santander Totta, SA 1009935€ 2,50
Petrogal, SA 504 965 € 1,25
Generali Seguros, SA 12625€ 0,03
Parvalorem, SA 5050€ 0,01
Montepio Holding, SGPS, SA 5050€ 0,01
Abanca Portugal, SA 5050€ 0,01
Total 40412 650€ 100

Relatério de Gestdo e Contas | 2025 13



rtueal
entures

GROWING GLOBAL

GRuUPO BP7F

Figura 2 | Estrutura Acionista Atual da Portugal Ventures
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1.4. Orgaos Sociais

Em Assembleia Geral de Acionistas da Portugal Ventures realizada em 17 de outubro de 2025,
foram eleitos os 6rgaos sociais da Sociedade para exercerem funcdées no mandato correspondente
ao triénio 2025-2027, tendo o inicio do exercicio de funcdes ocorrido no dia 22 de dezembro de
2025. A partir dessa data, os 6rgaos sociais da Portugal Ventures, a Assembleia Geral, o Conselho
de Administracdo e o Conselho Fiscal, tém a seguinte composicdo (mantendo-se o Revisor Oficial

de Contas em funcdes desde o anterior mandato):

Mesa da Assembleia Geral
e Presidente: Sara Alexandra Ribeiro Pereira Simbes Duarte

e Secretario: Ana Rita Moreira Ribeiro

Conselho de Administracao
e Presidente: Marco Paulo Salvado Neves
e Vice-Presidente: Joiao Paulo Dias Miranda

¢ Vogal: Ana Carlada Silva Seguro Areias

Conselho Fiscal
e Presidente: Ana Sofia Ferreira Pires da Silva

¢ Vogal: Anténio Henrique Gomes de Almeida

Relatério de Gestdo e Contas | 2025 14
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Vogal: Santos Carvalho & Associados, SROC, S.A,, representado pelo André Miguel
Andrade e Silva Mendonca

Suplente: José Anténio Fraga de Sousa

Efetivo: Anténio Magalhaes e Carlos Santos, SROC, representado por Anténio Monteio
de Magalhaes.
Suplente: Alvaro, Falcio & Associados — SROC, representada por Guy Alberto Fernandes

de Pocas Falcao.

Desde 2012, a Portugal Ventures tem desempenhado um papel determinante no financiamento e
crescimento do ecossistema nacional de empreendedorismo, afirmando-se como um parceiro de
referéncia do capital de risco em Portugal. Com 287.8 milhdes de euros sob gestao, 231.7 milhdes
de euros investidos e 256 novas empresas apoiadas (a 31 de dezembro de 2025), a Portugal
Ventures investe em empresas com sede em Portugal e elevado potencial de crescimento global. A
atividade de investimento estd estruturada em quatro verticais estratégicos — Digital &
Tecnologia, Industria & Tecnologia, Tecnologias da Satide e Turismo — permitindo uma abordagem

especializada e alinhada com os principais setores de inovacao da economia portuguesa.

P &
287.8M€ 256 231.7M€

MONTANTE NOVAS EMPRESAS MONTANTE INVESTIDO
SOB GESTAO DESDE 2012 DESDE 2012

D)

Ao longo deste percurso, a Portugal Ventures tem vindo a consolidar o seu posicionamento no

mercado, sendo reconhecida nacional e internacionalmente através de diversas distincoes, entre
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as quais o prémio Early Stage Investor of the Year 2023, atribuido pela Investors Portugal, o
reconhecimento como a segunda sociedade de capital de risco mais ativa do Sul da Europa pela
PitchBook Data, o prémio Venture Champion 2024 Technology Fast 50 da Deloitte e a identificacao
como o investidor com maior nimero de rondas em fase pré-seed em 2024, segundo o relatério

Startup Scene 2025 da Armilar.

A estratégia de investimento da Portugal Ventures assenta numa abordagem ativa e proxima das
empresas participadas. Os investimentos variam entre 150 mil euros e 1,5 milhdes de euros, de
acordo com o setor e estagio de desenvolvimento, privilegiando modelos de co-investimento com
parceiros nacionais e internacionais. O investimento é realizado por tranches associadas ao
cumprimento de milestones estratégicas, assegurando simultaneamente uma participacao ativa na

estrutura acionista e nos 6rgaos de gestao das empresas.

A proposta de valor da Portugal Ventures baseia-se num acompanhamento estratégico e
especializado das startups, suportado por uma equipa com experiéncia consolidada em capital de
risco e competéncias setoriais relevantes nas industrias em que atua. Complementarmente,
disponibiliza uma rede alargada de investidores, parceiros estratégicos e peritos, promovendo

oportunidades de crescimento, internacionalizacao e acesso a futuras rondas de investimento.

No atual contexto do setor, a Portugal Ventures assume um papel particularmente relevante na
mitigacdo das falhas de mercado identificadas em Portugal, sobretudo nas fases Pre-Seed e Seed.
E neste enquadramento que se posiciona como investidor de referéncia e co-investidor nas fases
subsequentes, contribuindo para o desenvolvimento da industria nacional de capital de risco, para

acriacao de emprego qualificado e para o reforco da competitividade da economia portuguesa.

Como temvindo a ser sinalizado ao longo dos ultimos anos, um dos principais desafios da Sociedade
tem sido a captacdo e o reforco de capital dos Fundos sob gestao, dificultado pelos seguintes

fatores:
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O caracter publico da Sociedade, que se assume muito limitativo a captacao de capital
junto de investidores privados, tanto nacionais como estrangeiros.

O empolamento dos montantes das rondas de investimento de tipo Seed e Series A, que
exigem 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, publico e
privado, constitui um forte obstaculo de desenvolvimento da industria de capital de risco,
nomeadamente face ao modelo mundial da industria de captacao de capital junto, por

exemplo, de Fundos de pensodes ou de Fundos de Fundos publicos.

Nao obstante, a Portugal Ventures tem vindo a dar passos importantes tendentes a criacdo de
novos instrumentos, adotando politicas de investimento que melhor mitiguem as lacunas no
mercado de capital de risco. O esforco de constituicio de novos Fundos, tarefa complexa, como ja
indicado, atento o histérico da rentabilidade dos Fundos sob gestdo, tem vindo a ser conduzido em
estreita articulacdo com a Tutela, os acionistas (em concreto com o Banco Portugués de Fomento)
e os atuais participantes dos Fundos sob sua gestdo. Em particular nos ultimos exercicios, a
Portugal Ventures trabalhou arduamente para criar condicoes para a mobilizacdo de capitais
nacionais publicos e privados e estrangeiros de natureza privada, estes ultimos alavancados em
instrumentos de natureza publica (Fundos de Fundos), o que lhe permitiu garantir a sua capacidade

de investimento e cumprimento da sua missdo num contexto particularmente adverso.

No inicio de 2025 foi finalizado o reforco de capital do Fundo Portugal Ventures Valor 2, no
montante global de 5,6 milhdes de euros (1,5 milhdes de euros subscrito e realizado ainda em

2024).

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

dasua atividade:
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i. Risco de liquidez
Oriscodeliquidez traduz-se naincapacidade da Portugal Ventures ou dos fundos geridos disporem
de liquidez suficiente para cumprirem as suas obrigacdes, nomeadamente, o pagamento de
comissoes e de outros encargos inerentes aos prestadores de servicos e entidades reguladoras ou

outros terceiros.

Em virtude das avaliacbes 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 reducdes de Justo
Valor com impacto na Demonstracdo de Resultados da Portugal Ventures que, se forem
significativas, podem colocar emrisco o Resultado Liquido positivo da Sociedade, em particular por
via daquelas participadas que estdo na carteira de Fundos diretamente investidos pela Sociedade

Gestora.

O processo de avaliacdo da carteira de capital de risco é robusto, assente num Regulamento
Interno de Avaliacdo preparado com ajuda de consultores externos e que foi sujeito a
revisdo/atualizacdo em maio de 2022. Em cumprimento do disposto do Regime da Gestao de
Ativos, em 2023, foi designado o Gestor de Avaliacdo de Ativos da Portugal Ventures, que, nessa
qualidade, é responsavel pela verificacdo e consisténcia do processo de avaliacdo da carteira de

capital derisco.
ii. Risco de crédito

O risco de crédito respeita a probabilidade de ocorréncia de impactos negativos na Portugal
Ventures ou nos fundos geridos, resultantes da incapacidade de uma contraparte cumprir os

compromissos assumidos.
iii. Risco de mercado

O risco de mercado reflete a probabilidade de ocorréncia de impactos negativos na Portugal
Ventures e nos fundos por si geridos resultante de movimentos desfavoraveis nos mercados,

designadamente em termos de flutuacdes em taxas de juro, taxas de cambio, cotacdes de acdes ou
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preco das mercadorias, que afetem os valores de avaliacdo da carteira de investimentos ou valores

de compra ou de venda dos ativos que as integram.

i. Risco operacional
O risco operacional consiste no risco de perdas resultantes de deficiéncias ou falhas na estrutura,
processos internos, recursos humanos, falhas nos sistemas de informacdo e comunicacio, pela
incapacidade de os sistemas impedirem acessos ndo autorizados, de garantir a integridade dos
dados ou de assegurar a continuidade do negdécio em caso de falha, originando prejuizos

financeiros, reputacionais ou impedimentos da continuidade do negdcio.

ii. Risco de conformidade
O risco de conformidade consiste na probabilidade de ocorréncia de impacto negativo na Portugal
Ventures ou nos fundos por si geridos, decorrentes de violacdes ou incumprimentos relativamente
a disposicoes legais, regulamentares, estatutarias ou contratuais. A gestdo do risco de
conformidade implica a definicdo de regras para a aceitacdo e identificacdo de clientes e
contrapartes, relacdo com as entidades de supervisdo, prevencdo e gestdo de conflitos de
interesses ou prevencao de branqueamento de capitais ou financiamento ao terrorismo, de acordo
com as politicas existentes, vigentes a cada momento. Pode traduzir-se em sancoes de caracter
legal ou regulamentar, na limitacdo das oportunidades de negdcio ou na impossibilidade de exigir o

cumprimento de obrigacdes contratuais.

iii. Risco reputacional
O risco reputacional consiste na probabilidade de ocorréncia de impactos negativos na Portugal
Ventures ou nos fundos por si geridos decorrentes duma percecao negativa da imagem publica da
Portugal Ventures por parte de investidores, fornecedores, reguladores, auditores, drgios de
imprensa ou pela opinido publica em geral. Este risco podera afetar a capacidade da Portugal

Ventures no estabelecimento de novas relacbes com investidores, contrapartes e potenciais
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colaboradores, podendo conduzir a perdas financeiras, a processos litigiosos, ou a dificuldade na
obtencao de eventuais financiamentos ou fundos publicos ou na contratacdo de colaboradores,

independentemente do vinculo.

E de referir que, no decurso de 2025 e inserida num contexto mais amplo de reforco da area de
gestdo deriscos, além da revisdo da Politica de Conflitos de Interesses, no sentido de robustecer o
regime nelainstituido, e determinou a entrada em vigor da Politica de Investimento Responsavel a
partir de 10 de janeiro de 2025. No mesmo ano, foram iniciados processos de revisdo de outras
politicas internas, com destaque para as seguintes:

Politica de Aceitacdo de Clientes

Politica e Procedimentos de Prevencdo do Branqueamento de Capitais e Financiamento

do Terrorismo e Medidas Restritivas

Politica de Gestao de Risco

Politica de Investimento Responsavel

A Portugal Ventures divulgou a sua Politica de Sustentabilidade em 2023, em cumprimento do
quadro legislativo aplicavel no dmbito da sustentabilidade, nomeadamente o Regulamento (UE)
2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019, com incidéncia
sobre os deveres de divulgacao de informacoes relacionadas com a sustentabilidade no setor dos
servicos financeiros (“Sustainability Finance Disclosure Regulation” ou, também abreviadamente
designado, “SFDR”) e o Regulamento Delegado (UE) 2022/1288 da Comissao, de 6 de abril de 2022
(“Regulamento Delegado”). A Portugal Ventures tem como propdsito impulsionar o sucesso global
das startups portuguesas e com este espirito, em 2025 dando seguimento a tematica Environment,
Social & Governance (ESG), tomou varias medidas e assegurou a realizacdo de diversas iniciativas de

implementacdo da teméatica ESG na sua atividade, nomeadamente:

Definicdo de Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS)
Em resultado de trabalho interno e com o apoio de consultoria externa, foram definidos

os ODS prioritarios para a Portugal Ventures, nomeadamente: ODS 8 (Trabalho digno e
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crescimento econémico), ODS9 (Industria, inovacao e infraestrutura), ODS 12 (Consumo

e producio responsaveis) e o ODS 16 (Paz, justica e instituicoes fortes);

Politica de Investimento Responsavel

A Politica de Investimento Responsdavel assenta nos ODS'’s acima mencionados e define
as linhas orientadoras na implementacao de praticas ESG pela Portugal Ventures, desde a
constituicdo do Comité ESG, a definicdo de procedimentos internos, e a adesido aos
Principios de Investimento Responsavel das Nacées Unidas (“UNPRI”). Encontram-se
sistematizados os momentos de integracdo de fatores ESG no dmbito do processo de
investimento, o que inclui a incorporacao de riscos e oportunidades relacionadas com a
sustentabilidade e o acompanhamento subsequente. A referida politica alude, ainda, a
forma como, na prossecucao da sua atividade, a Portugal Ventures tem em consideracao
a ponderacao dos impactos adversos das decisoes de investimento sobre os fatores de

sustentabilidade;

Constituicao de um Comité ESG

A constituicdo de um Comité interno, multidisciplinar, para acompanhar a tematica ESG
foi um dos compromissos assumidos na Politica de Investimento Responsavel da Portugal
Ventures. Este Comité, através de reunides regulares propos alteracdes necessarias aos
processos internos de avaliacdo de novas oportunidades de investimento, assim como o
acompanhamento de participadas com objetivo de refletir as preocupacdes ao nivel ESG.
Propos e participou também no desenvolvimento de um sistema interno informatico para
a avaliacdo e monitorizacao dos projetos e empresas ao nivel de ESG, em iniciativas de

formacao, interna e externa, em matéria de ESG e na realizacdo de um questiondrio ESG.

Sessoes de formacao em ESG para os seus 6rgaos sociais e colaboradores
Foram realizadas sessdes de formacdo em matéria de sustentabilidade e ESG, de forma a
assegurar um adequado nivel de conhecimentos de todos os colaboradores da Portugal

Ventures sobre a matéria;

Avaliacdo ESG - envio e tratamento do questionario ESG enviado as empresas do

Portfélioda PV



rtugal
entires

GRuUPO BP7

Com bases nos ODS selecionados definiram-se as métricas a monitorizar no ambito do
questiondario realizado as empresas do Portefdlio, da PV, avaliando a maturidade ESG das

empresas em carteira;

Primeiro ano como signatario dos Principios de Investimento Responsavel das Nacoes

Unidas (UNPRI)

Enquanto signataria, a Portugal Ventures compromete-se com os seguintes principios:

Incorporar aspetos ESG nos processos de andlise de investimentos e tomada de decisao;
Assumir a responsabilidade e incorporar os aspetos ESG nas politicas e procedimentos
internos;

Promover a divulgacao adequada sobre aspetos ESG nas entidades participadas;
Promover a aceitacido e implementacao dos Principios no setor de investimento;
Trabalhar em conjunto para melhorar a eficacia na aplicacdo dos Principios.

Informar sobre as atividades e os progressos realizados pela aplicacdo dos Principios.

Ao nivel da Sociedade Gestora, atenta a importancia do tema ESG, bem com as suas implicacdes na
atividade do Grupo BPF - tendo ja em conta que o Banco Portugués do Fomento comunicou ter
como aspiracao tornar-se num “Banco Verde” - a Portugal Ventures realizou diversos esforcos, no

sentido de convergir para praticas sustentaveis nos trés eixos de ESG:

Gestor Local de Energia (em cumprimento da Resolucido do Conselho de Ministros n.°
104/2020, publicada em 24 de novembro) que assegura o controlo dos gastos em termos
de eletricidade e agua, com o objetivo de atingir maior eficiéncia energética, no
autoconsumo e eficiéncia hidrica. A Portugal Ventures tem emitido recomendacoes
internas sobre os cuidados de utilizacdo da luz e ar condicionado no escritério, tendo sido
designada pessoa responsavel pelo controlo destes aspetos entre janeiro e outubro de

2025.
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Adocao de medidas de eliminacao e/ou reducao de utilizacdo de materiais no escritério
como plastico e papel;

Existéncia de infraestruturas para separacao do lixo para efeitos de reciclagem;
Digitalizacdo de documentos e promocao de reunides online;

Adocao de solucoes de flexibilidade na prestacdo do trabalho, designadamente quanto
aos horario e local de trabalho, neste caso permitindo a conjugacdo da modalidade
presencial com a de teletrabalho e recurso regular a realizacio de reunides online;
Aprovacio de Plano para a Igualdade (obrigatério no ambito do setor empresarial do
Estado), cumprindo o Conselho de Administracdo, bem como o Conselho Fiscal (nos
termos da lei) a proporcao obrigatoria de pessoas de cada sexo nos referidos 6rgaos;
Acoes de formacao interna, dedicada a tematica ESG, Prevencao do Branqueamento de
Capitais e Financiamento do Terrorismo, e Ciberseguranca;

Implementacao e/ou revisao de novos processos de conformidade - recolha e tratamento
de informacao ESG;

Adaptacoes dos escritérios em termos de acessibilidade para mobilidade reduzida;
Utilizacdo de duas viaturas elétricas e seis viaturas plug-in a gasolina;

Disponibilizacdo de fruta semanal para consumo dos trabalhadores em prol da satide dos

mesmos.

Iniciativa Inovacdo como Motor Social - apoio de jovens em situacdo vulneravel através
de iniciativa de mentoria;

Partilha de experiéncia e mentoria em Capital de Risco junto de universidades,
aceleradoras e incubadoras;

Promocao de vaérias iniciativas no ambito da salde e seguranca no trabalhado, bem como
conciliacdo da sua vida pessoal e profissional e apoio as instituicdes, com participacdo em

eventos com fim educacional.
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Governance (G):

e Sensibilizacdo para questdes de conformidade e cumprimento legal junto das

participadas;

A cultura empresarial da Portugal Ventures assenta em valores fundamentais de compromisso,
transparéncia e exceléncia, que servem como principios orientadores da sua identidade. Neste
sentido, a Portugal Ventures acredita que o investimento responsavel ndo é apenas uma pratica a

gue adere, mas antes uma expressao fundamental do ethos organizacional.

3. Estrutura Organizativa

No final do ano de 2025, a estrutura organizacional da Sociedade era constituida por dois
Administradores e uma Administradora, por trinta cinco colaboradores/as (dos quais trés exercem
funcoes em duas diferentes unidades organizacionais e inclui um trabalhador em licenca sem
vencimento), distribuidos pela sede da Sociedade, no Porto, e também nas instalacdes de Lisboa, de

acordo com a seguinte estrutura organizacional:

Figura 3 | Organograma da Portugal Ventures a 31 de dezembro de 2025

Conselho
de Administracio (CA)

Conformidade & Gestao de Risco Assessoria
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Assessoria

A drea de Assessoria assegura o apoio ao Conselho de Administracao e as unidades de negdcio em
projetos especificos e estruturantes para a prossecucao da missdo e estratégia de desenvolvimento
da Portugal Ventures, nomeadamente: (i) representa a Sociedade e o Conselho de Administracdo
junto de entidades, parceiros e stakeholders, (ii) coordena aimplementacio de projetos estratégicos

ou transversais, definidos pela Equipa de Gestao.

Conformidade & Gestdo de Risco

A area de Conformidade & Gestdo de Risco foi criada, tendo em conta as exigéncias legais e
regulamentares por que se rege a atividade desenvolvida pela Portugal Ventures, tendo ainda em
conta a ja referida integracdo no Grupo BPF, que pugnam pela constituicdo desta area
independente, com recursos humanos com afetacao exclusiva, que ndo acumulem outras funcoes

na empresa, evitando potenciais conflitos de interesses.

A area de Conformidade & Gestdo de Risco tem por missdo assegurar que a Portugal Ventures
desenvolve a sua atividade em cumprimento das obrigacoes legais e regulamentares, das normas
estatutarias, e das regras de ética e de conduta superiormente aprovadas, evitando riscos de
ambito sancionatério e reputacional, promovendo junto de toda a estrutura organizativa uma
cultura de conformidade e ética, salvaguardando os interesses de todos os stakeholders internos e
externos. Assegura ainda as funcdes de supervisdo e de auditoria organizacional e processual
interna, nomeadamente: (i) verificacdo interna dos deveres de devida diligéncia nos investimentos
efetuados, (ii) implementacdo de processos que permitam a identificacdo correta dos riscos
associados a cada posicdo de investimento, (iii) criacio de meios que permitam assegurar a
adequacao do perfil de risco a estrutura e dimensao da carteira de ativos nos termos e para os
efeitos previstos no Regime da Gestio de Ativos (RGA). Importa salientar que com o Regime da
Gestao de Ativos e respetiva regulamentacdo da CMVM (Regulamento da CMVM n.° 7/2023 ou
“RRGA”), resulta incrementada a relevancia da tematica da gestido de riscos, que, no caso da

Portugal Ventures, se reflete na obrigacido de criar e manter uma funcdo de gestdo de riscos
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hierarquica e funcionalmente independente das unidades operacionais, razao pela qual, em 2023,
foi contratada, uma colaboradora para apoiar no desempenho das funcdes na vertente de gestao
de riscos (“Gestor de Risco”); na sequéncia da cessacdo do vinculo contratual da mencionada
colaboradora, a Portugal Ventures encetou novo processo de recrutamento, de que resultou a
contratacdo de uma nova colaboradora para exercer essas funcoes, em exercicio de funcoes a
partir de abril de 2025.

Direcées de Investimento (Digital & Tecnologia, Industria &Tecnologia, Tecnologias da Satide, Turismo

e Novos Negdcios)

As direcoes de investimento tém como vocacdo dinamizar, estruturar, negociar e executar
investimentos, acompanhar as empresas participadas, e criar valor econémico para os Fundos de
Capital de Risco através de desinvestimentos com mais-valias financeiras. Neste ambito, sdo

responsaveis por:

Gerar dealflow através da participacio ativa e presenca em sessoes de debate, divulgacao
de fontes de financiamento, concursos de ideias e de planos de negécio, demo days de
programas de aceleracao, e outros eventos do ecossistema nacional.

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

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

Promover a ligacdo das participadas com mercados potenciais, monitorizando e
favorecendo a criacio de valor, juntamente com as equipas de fundadores da carteira e os
outros acionistas.

Potenciar contactos com clientes, fornecedores e parceiros estratégicos, em especial
tendo em vista o desenvolvimento de negdcios, o aperfeicoamento e desenvolvimento

dos modelos de negdcio das participadas, a angariacdo de Independent Board Members,
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mentores, consultores e investidores, bem como o recrutamento de key-people para as
equipas das startups investidas.

Assegurar a presenca (com funcdes ndo executivas ou como observadores) no Conselho
de Administracio das empresas participadas, monitorizando e favorecendo a criacdo 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 sindicacao
e de networking.

Dinamizar e gerir arede de peritos.

Promover e executar desinvestimentos norteados pela maximizacao da valorizacdo do
investimento.

Incorporar 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 dinamizacdo do ecossistema nacional de empreendedorismo,

nomeadamente de centros tecnoldgicos, universidades e empresas.

Projetos Especiais

O Gabinete Projetos Especiais que tem por atribuicoes a andlise de projetos que o Conselho de
Administracdo decida, por razdes diversas, atribuir-lhe, incluindo o acompanhamento das

participadas.

Desenvolvimento e Valorizacédo do Portefélio
Atualmente a equipa de Desenvolvimento e Valorizacédo do Portefélio, composta por 2 elementos,

divide a sua atividade estrategicamente em 3 dreas fundamentais:

Networks Estratégicos: ao nivel das redes de parceiros estratégicas da Portugal Ventures,

estas sdo organizadas por necessidades de complemento de competéncias ou
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capacidades das equipas da Portugal Ventures ou das suas participadas, beneficiando de
uma credibilidade institucional e pessoal dos membros da equipa da Portugal Ventures
com os diferentes ecossistemas permitindo, sem qualquer encargo financeiro direto,
agilizar os processos de geracao, andlise, coinvestimento, crescimento de negdcio e exits
das participadas da Portugal Ventures.

Capacitacio de equipas (de investimento e portefdlio) através da PV CEO Academy: um
conjunto de sessoes de formacao e workshops para empresas do portefélio da Portugal
Ventures com o objetivo de oferecer Masterclasses e Workshops nos temas considerados
mais relevantes na execucdo de projetos de crescimento para as startups; Content
Database: fornecer aos CEQ’s das nossas participadas e a equipa da Portugal Ventures
acesso aos melhores recursos e contetdos organizados pela equipa de Desenvolvimento e
Valorizacdo do Portefélio, com foco especial em contelidos de Gestdo, Gestao Financeira,
Reporting, Gestao de Equipas, Fundraising, Marketing e Vendas, Operacoes, Informacao de
Industrias, tendéncias e mercados; Geracao de oportunidades de partilha e comunicacao
entre o portefdlio e entre o portefélio e a Portugal Ventures. O fomento da dindmica de
comunidade e partilha de recursos, experiéncias, desafios e evolucdo enquanto
ecossistema dentro de um ecossistema nacional de empreendedorismo beneficia das
experiéncias e evolucdo em maturidade, rede de contactos, atividade geografica, desafios
passados e oportunidades apercebidas individualmente pelas participadas da Portugal
Ventures.

Active Engagements: uma das atividades de maior envolvimento operacional da equipada
Portugal Ventures trabalhando em conjunto com as participadas numa légica de active
engagement em quatro vertentes fundamentais - credibilizacdo, geracdo de
oportunidades e network, implementacido de boas praticas e complemento de
competéncias e equipa em momentos criticos. Essas quatro vertentes sdo percetiveis em
diversas tipologias de envolvimento/engagement, dependendo do objetivo principal da
participada. Em concreto: comércio internacional, International Board Member, fundraising

e M&A.
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Sistemas e Tecnologias de Informacdo

Os Sistemas e Tecnologias de Informacao (STI) gerem e coordenam as Tecnologias de Informacéo
e Comunicacao (TIC) da Portugal Ventures e sdo responsaveis pelos recursos informaticos, pela
infraestrutura de rede / comunicacao de dados, software aplicacional, software de suporte a gestao,

aplicacoes e plataformas online de toda a organizacao.

A equipa STI é composta por 1 elemento e tem como missdo disponibilizar servicos de TIC
avancados e inovadores, que permitam o acesso permanente e em seguranca a todos os recursos
da Portugal Ventures, com elevados niveis de fiabilidade e resiliéncia e que possibilitem o
funcionamento e a utilizacdo dos mesmos de forma simples e transparente por parte dos seus

utilizadores.

Para a concretizacdo da sua missao os STl centram a sua atividade estrategicamente nas seguintes

areas funcionais:

Gestdo e manutencao de toda a infraestrutura informatica, baseada numa arquitetura
atual e de elevado desempenho para disponibilizacao de servicos de qualidade a todos os
utilizadores da Portugal Ventures.

Desenvolvimento, gestdo e manutencdo dos sistemas de informacdo e aplicacoes de
suporte a atividade daempresa, promovendo ainovacao e o desenvolvimento tecnolégico
das aplicacoes e sistemas em uso.

Plataforma Outsystems, suportada em tecnologias e metodologias proprias que
permitem disponibilizar ferramentas de interface web, customizadas, em tempo mais
reduzido e mais user friendly.

Implementacio e gestdo da seguranca da rede e dos sistemas de informacao da Portugal
Ventures.

Responsavel pela seguranca da Informacao, proteger dados confidenciais e sistemas de
ciberataques, garantindo a seguranca e integridade das informacoes.

Colaboracdo na uniformizacdo e simplificacdo dos principais processos da Portugal
Ventures e no controlo dos fluxos de informacao.

Prestacao de apoio operacional e técnico aos utilizadores.
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Contacto com os fornecedores externos que prestam servicos na area de sistemas de
informacado e negociacido de contratos e condicoes de gestdo de comunicacoes fixas,

moveis e de dados.

Marketing

O Marketing, é responsavel pela comunicacao interna e externa da Portugal Ventures, bem como
pela gestao das relacoes externas, com o propodsito de garantir a dinamizacdo de uma comunidade
coesa, que contribua significativamente para a capacitacdo e qualificacdo do ecossistema

empreendedor nacional.

Através dainteracao proxima e regular com os stakeholders, designadamente, com as empresas do
portefdlio, acionistas e com todos os parceiros das redes estratégicas, desenvolve iniciativas que
visam garantir a notoriedade da Portugal Ventures, posicionando a Sociedade como o parceiro de

referéncia no capital de risco em Portugal:

Leva a cabo diferentes acbes para impulsionar a geracdo de dealflow de projetos,
nomeadamente, o lancamento de Calls tematicas, webinars e debates, bem como a
realizacdo de iniciativas para promocao e networking das empresas do portefdlio.
Temaseucargo agestdaodarede estratégicade parceiros de Ignicdo, rede muito relevante
para a capilaridade nacional da Portugal Ventures na identificacdo de oportunidades de
investimento no territério nacional, incluindo as ilhas.

Através de uma presenca ativa nas redes sociais e com recurso a meios como emails-
marketing, website, e grupos de WhatsApp, desenvolve um trabalho permanente na
promocao e visibilidade das empresas do portefélio, assim como das atividades dos seus
parceiros, de forma a criar uma forte dindmica na interacdo com todos os agentes do
ecossistema do empreendedorismo.

E responsével ainda pela visibilidade mediatica da Portugal Ventures, assegurando a
criacdo de conteldos e contacto direto com a imprensa nacional, generalista e

especializada.
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Avaliacdo de Ativos

Em novembro de 2023 foi criada a funcdo de gestor de avaliacio de ativos em conformidade com o

disposto no Regime da Gestdo de Ativos. O gestor de avaliacdo de ativos é responsavel pela

verificacdo e consisténcia do processo de avaliacdo da carteira de capital derisco, sendo a avaliacdo

efetuada de forma independente, com competéncia, zelo e a diligéncia devidos.

Neste ambito, o gestor de avaliacdo de ativos é responsavel por:

Propor ao Conselho de Administracdo a aprovacdo de atualizacbes do processo de
avaliacdo da carteira de investimentos de capital de risco e outros créditos, bem como do
Regulamento de Avaliacio de Ativos de Capital de Risco (Regulamento);

Promover a implementacdo dos procedimentos e estabelecer os controlos internos
necessarios para o cumprimento do Regulamento;

Garantir a resolucao ou correcdo de erros detetados na avaliacdo de ativos, de acordo
com os principios e metodologias definidos no Regulamento, as normas legais e
regulamentares em vigor e as orientacoes recebidas da entidade de supervisao;

Informar de imediato o Conselho de Administracao e o Compliance sobre irregularidades
graves detetadas no cumprimento do processo e do Regulamento;

Apods conclusao do processo de avaliacdo reportado a 31 de dezembro de cada ano,
elaborar e enviar ao Conselho de Administracdo um relatério de atividades do ano
anterior e que deve incluir os principais incidentes verificados, as deficiéncias detetadas
nos processos e procedimentos, bem como propostas de melhorias ou medidas de

mitigacdo de risco.

Direcdo Administrativa & Financeira

A Direcao Administrativa & Financeira tem como principal funcdo maximizar os resultados e o valor

da Sociedade. As subdirecoes Administrativa, Financeira & Recursos Humanos centram a sua

atividade na persecucao dos seguintes objetivos gerais:

Planeamento, analise e controlo das atividades financeiras daempresa, garantindo o rigor

e a eficiéncia na gestao financeira e de tesouraria.
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Melhoria continua do modelo de informacdo de suporte a gestdo e da informacao
prestada a todos os stakeholders, por forma a estabelecer os indicadores de performance e
reunir a informacao pertinente para medir, monitorizar, avaliar e gerir a atividade da
Portugal Ventures e dos Fundos por si geridos e permitir, sempre que necessario, a
implementacio de medidas que garantam a prossecucao dos objetivos definidos.

Apoio aos processos administrativos afetos a Administracdo e a todas as Unidades de
Negécio, de Operacdes e de Suporte, garantindo a fiabilidade da informacao e a correta
execucao, controlo e arquivo de documentos relativos a atividade.

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

Gestao da frota automével e do patriménio.

Direcdo Fundos

Esta direcdo tem os seguintes objetivos gerais:

Melhorar continuamente o sistema de controlo de gestdo dos Fundos sob gestdo e de
indicadores de performance que permitam monitorizar o desempenho dos Fundos e
fornecer informacao 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 decisdes 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 evolucao da carteira global de investimentos
da Sociedade na comunicacado com acionistas, CMVM, e empresas participadas.

Dar resposta aos pedidos de informacao das diferentes entidades (internas e externas) e
coordenar a producdo e o tratamento de informacdo de gestdo da carteira de

investimentos.
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Gerir a montagem de novos Fundos e coordenar a captacdo de novos investidores nos
Fundos.

Reforcar os procedimentos de monitorizacdo para recuperacado de créditos vencidos
decorrentes de vendas a prazo, em articulacdo com as areas financeira e juridica.
Assumiu, no decurso de 2023, a gestdo da carteira distressed, que integra empresas
inativas e/ou em liquidacdo, com o objetivo prioritario de encontrar uma solucao global
ou individualizada para a concretizacao dos respetivos write-offs, de forma eficiente e com

perspetivas de recuperacao de algum capital investido.

Direcdo Juridica

Esta direcao assegura o tratamento dos assuntos juridicos da Portugal Ventures e dos Fundos de

Capital de Risco sob gestao.

No que respeita a Portugal Ventures, propriamente dita, a Direcao Juridica assegura o corporate
housekeeping da Sociedade, o que implica a preparacdo de atas de reunido do Conselho de
Administracdo com periodicidade, pelo menos, quinzenal, a contratualizacdo dos negdcios
celebrados pela Sociedade, o apoio juridico as demais areas internas, e ainda o acompanhamento

das atualizacbes legislativas e a sua aplicacdo nos procedimentos internos da Sociedade.

No que respeita aos Fundos de Capital de Risco sob gestao, a Direcdo Juridica assegura a parte
juridica das operacoes de investimento e de desinvestimento, bem como o acompanhamento das
empresas da carteirae o apoio a Direcdo Fundos no enquadramento juridico e resposta aos pedidos

de informacao referentes a gestao de ativos.

E igualmente responsavel pela proposta de contratacdo e pela coordenacdo dos escritérios de
advogados externos envolvidos nas diversas operacdes com as empresas da carteira, incluindo

escritérios de advogados estrangeiros.
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A assembleia geral ndo emitiu orientacoes estratégicas e setoriais referidas no artigo 38.° e no
artigo 24.° do RJSPE.

Nao obstante, ao longo do ano de 2025 e em linha com a missdo da Portugal Ventures continuaram

a ser assumidos os seguintes objetivos principais:

Criar condicoes de desinvestimento nas empresas mais maduras do portefélio, por forma
anao soé gerar rentabilidade atrativa para os Fundos atualmente sob gestdo, mas também
criar condicoes 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 dinamizacao do
negocio (sobretudo no que toca as vendas internacionais), garantindo uma procura proé-
ativa e continua de parceiros de negoécio e de financiamento em novas rondas de
investimento;

Contribuir para a agilizacdo de uma politica de investimentos de capital risco publico em
Portugal, sustentada pela constituicdo de novos Fundos com teses de investimento
alinhadas com as prioridades nacionais em matéria de producdo de bens e servicos

inovadores, internacionalmente transacionaveis.

Estes objetivos foram enquadrados na consolidacdo dos quatro vetores estratégicos de atuacao

complementar:

+Crescimento;
+Global e em Rede;
+Capital;

+Eficiéncia +Transparéncia.
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+Crescimento

A valorizacao das participadas da Portugal Ventures constitui uma prioridade. A Portugal Ventures tera de saber
mobilizar os meios para criar valor nas empresas em que investe, apoiando a entrada em novos mercados,
encontrando novos parceiros de negécio ou investidores. O valor aportado pela participacdo da Portugal Ventures
deve ser tal, que permita uma politica de desinvestimento interessante para os promotores e outros investidores
das suas participadas e para o operador de capital de risco publico. Tal implica que cabera a Portugal Ventures um
papel muito ativo no sentido de garantir o crescimento das participadas, estimulando sempre uma relacao de
confianca com os acionistas. O sucesso de qualquer politica publica de intervencao e dinamizacao do ecossistema
de empreendedorismo de base tecnolédgica ndo podera ser medido pelo nimero de startups criadas, sobretudo
quando nao estio criadas as condicdes necessdrias ao seu desenvolvimento e afirmacao global por auséncia de
capital para suportar rondas adicionais de capitalizacdo subsequentes a fase de seed capital investment. As
operacoes de desinvestimento, através de operacdes de trade sale realizadas segundo as melhores praticas
internacionais e nos mercados mundiais, sdo um dos vetores chave que permitem, no futuro, medir o sucesso da
intervencao publica.

+Global +em Rede

A valorizacao das participadas passa por uma relacdo concertada com varios atores nacionais e internacionais,
relacdo essa que a Portugal Ventures tera de saber construir e reforcar. Impde-se um plano estruturado de
extroversao das participadas para facilitar uma saida de sucesso. Por outro lado, também ao nivel do investimento,
a Portugal Ventures tera de saber construir sobre o resultado das oportunidades de investimento que foram ja
objeto de andlise por outros agentes do mercado, nomeadamente no quadro de programas de aceleracao,
privilegiando o trabalho em rede e em parceria com outros agentes do mercado.

+Capital

Os fundos que a Portugal Ventures gere estio, na sua maioria, maduros, com datas de liquidacao préximas. A
liguidez da Portugal Ventures é, nesta altura, limitada, impondo-se o levantamento de novos fundos para melhor
mitigar as lacunas no mercado de capital de risco, quer ao nivel de novos investimentos, quer ao nivel de follow-ons
do portfolio de participadas. A intervencdo da Portugal Ventures devera ser sempre supletiva no mercado,
apostando em segmentos onde existem falhas de mercado, promovendo a articulacdo com os restantes
instrumentos financeiros existentes. Sendo a Portugal Ventures um operador de capital de risco publico, ter-se-a
de trabalhar, pois, num alinhamento perfeito entre a ambicao que deve pautar a atuacido da Portugal Ventures e
os recursos disponiveis.

+Eficiéncia +Transparéncia

A Portugal Ventures tera que implementar medidas de eficiéncia interna conducentes a uma gestao de processos
de investimento, acompanhamento, desinvestimento e reporte mais eficaz, considerando como prioritaria a
simplificacdo e agilizacdo de procedimentos internos, a quebra de barreiras de comunicacido entre a Portugal
Ventures e as suas participadas e stakeholders, a gestdo otimizada de recursos técnicos e humanos, dando
prioridade neste Ultimo caso, a uma politica clara de gestao de carreira e incentivos alinhados com os objetivos
estratégicos da organizacdo. A Portugal Ventures terd ainda de contribuir para propostas de simplificacdo que
relevem para os empreendedores e para o dinamismo do ecossistema, e que potenciem a dinamizacao da procura
e a maior agilidade e fluidez nos processos, acompanhando as melhores praticas internacionais e sendo claro o
foco no cliente e na exceléncia do servico prestado pela Portugal Ventures.
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Para atingir estes objetivos estavam previstas as seguintes acoes:

A1. Organizacio das unidades de negdcio da PV numa perspetiva “on-going” e alinhadas com os

objetivos estratégicos do BPF

A2. Manutencao da politica de acompanhamento atual do portefélio da PV

B1. Gestdo e dinamizacao das redes Ignition, Capital e Corporate Partners

B2. Organizacdo darede de bens e servicos para participadas

B3. Dinamizacao da rede de parceiros institucionais

B4. Dinamizacao de rede de parceiros internacionais de dinamizacao de negécio

B5. Organizacao de informacao sobre a PV para o ecossistema

C1. Gestao eficiente da liquidacdo de Fundos em fase de desinvestimento
C2. Gestao eficiente dos Fundos atuais ainda em fase de investimento

C3. Estudar com o acionista BPF o lancamento de novos produtos de capitalizacdo e novos

Fundos

D1. Valorizacdo da Carreira, Formacao e a Avaliacdo de Desempenho dos Colaboradores

D2. Robustecimento de Procedimentos de Decisdo de Investimento, Acompanhamento e
Desinvestimento

D3. Robustecimento da Direcao de Conformidade e Gestao de Risco

DA4. Iniciativas de Marketing e Comunicacao

D5. Melhoria do sistema interno de Tecnologias de Informacao

No quadro seguinte, apresentam-se os principais indicadores econdmicos e financeiros que

traduzem a atividade desenvolvida pela Portugal Ventures nos anos de 2024 e 2025. Na seccao 6
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sdo apresentados outros indicadores de atividade, bem como as métricas que efetivamente

resultaram da execucao da atividade de 2025.

Tabela 2 | Principais Indicadores de Desempenho Econémico-Financeiro da Portugal Ventures
[milhares de euros]

Principais Indicadores Real 2025 Real 2024 20!?\2?824
(@) (b) (c)-(a)/ (b)
Vendas e Servicos Prestados 4515 4546 -1%
Gastos com Pessoal 2479 2554 -3%
Fornecimentos e Servicos Externos 869 938 -7%
EBITDA 1958 2162 -9%
Resultado Liquido 1596 1670 -4%
Capitais Proprios 64 930 63333 3%
Rentabilidade dos Capitais Préprios (RL/CP) 2,46% 2,64% -0,18pp

No exercicio de 2025, a atividade desenvolvida pela Sociedade foi marcada pelo resultado liquido
positivo de 1.596 milhares de euros, traduzindo um desvio desfavoravel de 73,4 milhares de euros
face ao periodo homologo anterior, justificado essencialmente (i) pela menor valorizacio potencial
ocorrida ao nivel do valor dos ativos que integram a carteira de capital de risco da Sociedade (42
milhares de euros registados em 2025 que compara com 550 milhares de euros contabilizados em
2024), (ii) dos rendimentos provenientes das unidades de participacdo do Fundo Portugal Ventures
Tech (431 milhares de euros), (iii) pela ndo ocorréncia de gastos (143 milhares de euros) ao nivel da
rubrica de Fornecimento e Servicos Externos e de Gastos com Pessoal. Em consequéncia, a

Rentabilidade dos Capitais Préprios atingiu os 2,46% no ano de 2025.

A diminuicdo do valor da rubrica Vendas e Servicos Prestados face ao exercicio de 2024, 31
milhares de euros, provém do facto (i) do aumento das comissdes de gestio provenientes da gestdo
do Fundo Portugal Ventures Valor 2 nao ter coberto a diminuicdo da comissao do Fundo Portugal
Ventures Tech e da liquidacéo e encerramento do Fundo Portugal Ventures GPI e (ii) de néo ter
sido possivel, ao longo do ano, faturar as comissées de montagem de operacdes de capital de risco,

correspondentes a concretizacdo de novas participadas, ao nivel do faturado no exercicio de 2024.

Relatério de Gestdo e Contas | 2025 37
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Gestao do risco financeiro > Descricdo da evolucdo da taxa média anual de financiamento,
incluindo juros efetivamente suportados anualmente com o passivo remunerado e outros encargos
associados, nos ultimos cinco anos, acompanhado de uma analise da eficiéncia da politica de

financiamento.
A Portugal Ventures nao tem qualquer financiamento alheio ou endividamento.

Limite de crescimento do endividamento > Nos termos definidos no n° 1 do artigo 35° da Lei n°

24-D/2022, de 30 de dezembro (Lei do Orcamento do Estado para 2023).
A Portugal Ventures nao tem qualquer financiamento alheio ou endividamento.

Evolucao do Prazo Médio de Pagamento a fornecedores > Em conformidade com a RCM n°
34/2008, de 22 de fevereiro, com a alteracao introduzida pelo Despacho n°® 9870/2009, de 13 de
abril, e divulgacao dos atrasos nos pagamentos (arrears), conforme definidos no Decreto-Lei n® 65-

A/2011, de 17 de maio, bem como a estratégia adotada para a sua diminuicao.

A Portugal Ventures apresenta, no 4° trimestre de 2025, um prazo médio de pagamentos a
fornecedores de 12 dias (18 dias no 4° trimestre de 2024). 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 de pagamento pré-estabelecidos sdo habitualmente cumpridos,

sendo os desvios pontuais objeto de regularizacao no pagamento seguinte:

Variacdo 2025/2024
PMP 2025 2024

Valor %

Prazo (dias) | 12 | 18 | -6 | -33%

Diligéncias tomadas e os resultados obtidos no ambito do cumprimento das recomendacées do

acionista emitidas aquando da aprovacao das contas de 2024.

Relatério de Gestdo e Contas | 2025 38
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Na Assembleia Geral da Sociedade ocorrida em 22 de maio de 2025, aquando da aprovacao das
contas de 2024, nenhum acionista emitiu recomendacdes, motivo pelo qual ndo foram tomadas

diligéncias pelo Conselho de Administracao.

(Apéndice 1)

Na Assembleia Geral de Acionistas da Portugal Ventures de 28 de outubro de 2021, foram eleitos
0s 6rgaos sociais para o mandato 2021-2023, cujo inicio do exercicio de funcdes ocorreu no dia 1
de janeiro de 2022, e fixadas as correspondentes remuneracoes, tendo em consideracdo que a
Portugal Ventures ¢ uma empresa publica classificada como Grupo C, conforme resulta da
aplicacao dos indicadores constantes da Resolucdo do Conselho de Ministros n° 16/2012 e do
despacho n.° 4410-C/2015 do Secretario de Estado das Financas e do Secretario de Estado da
Inovacio, Investimento e Competitividade, de 30 de abril de 2015 (DR 2.? Série de 30 de abril de
2015).

Na Assembleia Geral de Acionistas da Portugal Ventures de 27 de marco de 2024 foi deliberado
proceder a atualizacdo da remuneracao da vice-presidente do Conselho de Administracdo desde 1
de janeiro de 2023 e de todos os membros do Conselho de Administracido e da remuneracao do
Revisor Oficial de Contas nos termos legalmente fixados em 2024 (4,03%), conforme tabela
atualizada publicado pela Direcdo Geral da Administracdo Publica (DGAP), com producio de
efeitos retroativos reportados a janeiro de 2023 na componente de atualizacdo da vice-presidente
e a janeiro de 2024 na componente de atualizacdo de 4%. Na Assembleia Geral de Acionistas da
Portugal Ventures de 6 de dezembro de 2024, em virtude de a vice-presidente do Conselho de
Administracado ter optado pelo vencimento do lugar de origem, foi deliberada a atualizacdo da sua
remuneracao em consonancia com a atualizacdo da remuneracao do lugar de origem, desde 1 de
janeiro de 2024 e desde 1 de outubro de 2024.

Na Assembleia Geral de Acionistas da Portugal Ventures realizada no dia 17 de outubro de 2025
foram eleitos os Orgaos Sociais para exercerem funcdes no mandato de 2025-2027, cujo inicio de

funcdes dos membros do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal, apds o cumprimento de
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todas as obrigacoes legais, ocorreu no dia 22 de dezembro de 2025, e fixadas as correspondentes

remuneracoes.

No Apéndice 1 é apresentado o detalhe das remuneracoes auferidas e os demais beneficios e

regalias concedidas aos membros dos érgaos sociais no exercicio de 2025.

Dos Orgdos Sociais

As remuneracoes dos membros dos 6rgaos sociais sdo apresentadas no Apéndice 1.

Mesa da Assembleia Geral

A deliberacao da Assembleia Geral de Acionistas realizada em 28 de outubro de 2021, fixou que os
membros da Mesa da Assembleia Geral sdo remunerados, através de senha de presenca no valor
de, respetivamente, 325 euros e 200 euros. Na aludida assembleia geral, os membros eleitos para
desempenharem o cargo de presidente e secretdrio da Mesa da Assembleia Geral, Sara Alexandra
Duarte e Maria Paula Viegas Rosa, prescindiram da remuneracao proposta, pelo que exerceram os

cargos sem auferirem qualquer remuneracao.

A partir de 17 de outubro de 2025, a Mesa da Assembleia Geral teve a composicao definida por
deliberacdo da Assembleia Geral de Acionistas realizada em 17 de outubro de 2025, que elegeu os
membros dos drgdos sociais para exercer funcées no mandato correspondente ao triénio de 2025-
2027. Na referida Assembleia Geral de Acionistas foi definida a remuneracao dos seus membros,
sendo atribuida ao Presidente uma senha de presenca de 500 euros e ao Secretario uma senha de

presenca de 350 euros.

Conselho Fiscal

As remuneracoes dos membros do Conselho Fiscal foram processadas de acordo com o deliberado
em assembleia geral de 28 de outubro de 2021 e, a partir dodia 22 de dezembro de 2025, de acordo

com o deliberado em assembleia geral de 17 de outubro de 2025.

Conselho de Administracédo

Artigo 12° da Lei n® 12-A/2010.
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As remuneracoes dos membros do Conselho de Administracdo foram processadas em
conformidade com a deliberacao das Assembleias Gerais ocorridas em 27 de marco de 2024,em 6
de dezembro de 2024 e em 17 de outubro de 2025. A semelhanca de anos anteriores, ndo houve
lugar a atribuicdo de prémios de gestdo no exercicio de 2025 aos membros do Conselho de

Administracao.

Revisor Oficial de Contas

A remuneracao mensal iliquida do Revisor Oficial de Contas foi processada em conformidade com

o deliberado na assembleia geral de 19 de abril de 2018.

(artigos 32° e 33°)
Aplicacdo no que se refere:

A nio utilizacdo de cartdes de crédito nem de outros instrumentos de pagamento por

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

Os membros do Conselho de Administracido da Portugal Ventures ndo possuem cartao
de crédito nem outros instrumentos de pagamento para a realizacdo de despesas ao

servico da empresa.

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

conceito de despesa de representacao pessoal.

Os membros do Conselho de Administracdo da Portugal Ventures nido apresentam

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

Ao valor das despesas associadas a comunicacoes, que incluem telefone movel, telefone

domicilidrio e internet.
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Tabela 3 | Gastos Anuais Comunicacoes [euros]

Gastos com Comunicacées

Plafond Mensal Valor Observacées
Definido Anual e

Membro do Conselho de Administracao

Teresa Cristina Lima Fitiza Fernandes (a) 80 49 Em servico

Pedro Maria Pereira de Melo Breyner  (b) 80 311 Em servico

Marco Paulo Salvado Neves (c) 80 0 Em servico

Jo3o Paulo Dias Miranda (c) 80 0 Em servico

Ana CarladaSilva Seguro Areias (c) 80 0 Emservico
359

(a) Em exercicio de fungdes até ao dia 28 de fevereiro de 2025.
(b) Em exercicio de funcdes até ao dia 21 de dezembro de 2025.
(c) Em exercicio de fungdes desde o dia 22 de dezembro de 2025.

d. Ao valor de combustivel e portagens afeto mensalmente as viaturas de servico

Tabela 4 | Gastos Anuais Associados a Viaturas Servico [euros]

Plafond Mensal Gastos anuais associados a Viaturas

definido para
combustivel e

Membro do Conselho de Administragao

portagens Combustivel Portagens Observagoes
Teresa Cristina Lima Fituza Fernandes (a) 442 496 276 771 Em servico
Pedro Maria Pereira de Melo Breyner (b) 402 1538 1017 2555 Em servico
Marco Paulo Salvado Neves (c) 502 143 9 152 Em servico
Jodo Paulo Dias Miranda (c) 452 - - 0 Em servico
Ana Carlada Silva Seguro Areias (c) 402 - - 0 Em servico
3478

(a) Em exercicio de funcdes até ao dia 28 de fevereiro de 2025.
(b) Em exercicio de funcdes até ao dia 21 de dezembro de 2025.
(c) Em exercicio de funcdes desde o dia 22 de dezembro de 2025.

Proibicdo da realizacado de despesas nao documentadas ou confidenciais. Aplicacdo do disposto
no n°® 2 do artigo 16° do RJSPE e do artigo 11° do Estatuto de Gestor Publico.

A Portugal Ventures nao tem despesas nao documentadas ou confidenciais.

Relatério de Gestdo e Contas | 2025 42
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Elaboracio e divulgacio de relatério sobre remuneracoes pagas a mulheres e homens (N° 2 da

Resolucdo do Conselho de Ministros n°18/2014, de 7 de marco)

Em 2024 a Portugal Ventures procedeu a elaboracdo e a divulgacdo do relatério sobre as
remuneracoes pagas a mulheres e homens, reportado a 31.12.2023. De acordo com o estabelecido
no n° 2 da Resolucado do Conselho de Ministros n® 18/2014, de 7 de marco, este Relatério deve ser

elaborado de trés em trés anos.

Elaboracio e divulgacdo de relatério anual sobre prevencao da corrupcao (N° 1 do artigo 46° do
RJSPE)

A Portugal Ventures tem disponivel no sitio da internet o

. O referido Plano, elaborado em 2016, foi revisto em 2023, no
sentido de o adaptar as alteracbes verificadas na organizacdo interna da empresa e aos
procedimentos entretanto implementados e adaptar as medidas preventivas ao atual quadro de

recursos humanos.

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, nao se aplica a Sociedade o Cédigo dos Contratos Publicos aprovado pelo
Decreto-Lei n® 18/2008, de 29 de janeiro, sendo que, em qualquer caso, ndo existiram em 2025
contratos de prestacio de servicos de valor igual ou superior a 5 milhdes de euros (excluindo IVA).
Assim, e no ambito das Medidas tomadas ao nivel da adesao da empresa ao Sistema Nacional de

Compras Publicas, de referir que a Sociedade ndo aderiu a este Sistema.

A Portugal Ventures tem vindo a adotar uma politica de reducao de custos, que se traduziu numa

analise e acompanhamento de todas as necessidades da empresa. Sempre que se justifica, a


https://www.portugalventures.pt/wp-content/uploads/2024/01/Plano-Prevencao-Corrupcao_2023.pdf
https://www.portugalventures.pt/wp-content/uploads/2024/01/Plano-Prevencao-Corrupcao_2023.pdf
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Sociedade tem procedido a consulta ao mercado e a renegociacao dos contratos com objetivo de

diminuir os respetivos gastos anuais.

No quadro seguinte é apresentada a evolucao do plano de reducao de custos da Portugal Ventures
através da evolucao no periodo de 2024 a 2025, referente a evolucdo do volume de negbcios
(vendas e prestacao de servicos) e correspondentes gastos operacionais (fornecimento e servicos
externos e gastos com pessoal), encargos com deslocacdes, ajudas de custo, alojamento e frota
automovel, bem como do conjunto dos encargos com a contratacao de estudos, pareceres, projetos

e consultoria.

Tabela 5 | Evolucao dos Principais Indicadores da Portugal Ventures

Variacdo Real 2025 /

Plano de Reducao de Custos Real 2024
(1) CMVMC 0€ 0€ 0€
(2) FSE 869381€ 937733€ -68352€ -7,3%
(3) Gastos com o pessoal 2479179€ 2553722¢€ -74 543 € -2,9%
(4) Gastos Operacionais (GO) = (1) + (2) + (3) 3348560€ 3491455€ -142895€ -4,1%
(5) Volume de Negécios (VN) 4514904 € 4546400 € -31496 € -0,7%
Subsidios a exploragao 0€ 0€ 0€
Indemnizacdes Compensatorias 0€ 0€ 0€
(6) GO/VN = (4)/(5) 74,2% 76,8%
(7) Deslocacdes e alojamento (valor) 26422€ 43560€ -17 138 € -39,3%
(8) Ajudas de custo (valor) 0€ 0€ 0€
(9) Gastos com a frota automaével ( a) (valor) 109754 € 121242 € -11488¢€ -9,5%
(7)+(8) +(9) 136176 € 164802 € -28 626 € -17,4%
;:Slffi‘lii"s':lfz::(a:;fﬁ‘;e estudos, pareceres, 71426 € 395173 € 323747€ | -819%

(a) Os gastos associados a frota devero incluir: rendas/amortizacdes, inspecdes, seguros, portagens, combustiveis, manutencdo, reparacao,
pneumaticos, taxas e impostos.

(*) Traduz o montante registado na subrubrica "De Consultadoria/Assessoria" que integra a rubrica "Trabalhos Especializados" de
Fornecimento e Servicos Externos.

O réacio de peso dos gastos (FSE e Gastos com o pessoal) sobre o volume de negécios diminuiu de
76,8% em 2024 para 74,2% em 2025, o que se justifica fundamentalmente pela reducao do valor
apresentado na rubrica de gastos com o pessoal, justificado pelo facto da Vice-Presidente do

Conselho de Administracao ter renunciado ao cargo com efeitos a 28 de fevereiro de 2025, bem
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como pela saida de quatro colaboradores, pelas baixas médica e de licenca de maternidade

ocorridas e por um colaborador se encontrar de licenca sem vencimento.

Artigo 28° do Decreto-Lei n° 133/2013, de 3 de
outubro, artigo 105° da LOE 2024 e artigo 91° do DLEO 2024.

A Portugal Ventures ndo esta sujeita a aplicacdo do principio da Unidade de Tesouraria previsto no
artigo 28° do Decreto-Lei n°® 133/2013, de 3 de outubro, artigo 105° da LOE 2024 e artigo 91°da
DLEO 2024. Este entendimento foi confirmado pela Agéncia de Gestao da Tesouraria e da Divida
Publica - IGCP, E.P.E., por despacho de 25 de janeiro de 2024, de concordancia com a informacao
n°0921/2023.

Divulgacado das recomendacoes 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 ano de 2023, o Tribunal de Contas solicitou esclarecimentos a Portugal Ventures
relativos as contas do exercicio de 2020, esclarecimentos que foram prestados. Em 2024, a

Portugal Ventures recebeu do Tribunal de Contas o despacho de homologacao das contas de 2020.

A Portugal Ventures divulga e atualiza no portal da empresa (www.portugalventures.pt) a

informacao a seguir indicada:
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Tabela 6 | Avaliacdo do Cumprimento das Diretivas de Prestacio de Informacao

Divulgacao
Informacao a constar no Site do SEE Data Comentarios
Atualizacdo

Estatutos v

Caracterizagdo da Empresa v

Funcao de tutela e acionista v

Modelo Governo / Membros dos Orgaos Sociais:

- Identificacdo dos Orgaos Sociais v

- Estatuto remuneratério fixado v

- Divulgacao das remuneracdes auferidas pelos Orgaos Sociais v

- Identificacio das funcdes e responsabilidades dos membros do Conselho de Administracio v

- Apresentacdo das sinteses curriculares dos membros dos Orgaos Sociais v

Esforco Financeiro Publico v

Ficha Sintese v

Informagéo Financeira histérica e actual v

Principios de Bom Governo v

- Regulamentos Internos e Externos a que a empresa esta sujeita v

- Transagbes relevantes com entidades relacionadas v

- Outras transagoes v

Andlise da sustentabilidade da empresa nos dominios:

Econdémico v

Social v

Ambiental v

- Avaliagdo do Cumprimento dos Principios de Bom Governo v

- Codigo de Etica N

Legenda: S - Sim; N - Ndo; N.A. - Nao Aplicavel

Nota: O website da Portugal Ventures contém toda a informacao supra.

Para efeitos de divulgacdo do cumprimento das orientacdes legais em questao, apresenta-se o

seguinte quadro:
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Tabela 7 | Avaliacdo do Cumprimento das Orientacoes Legais em Vigor para as Empresas do Setor
Publico

Cumprimento Justificagao/

Cumprimento das Orientacdes legais - 2025 Quantificagio/ Identificagio Referéncia ao ponto
do Relatério

Parte |,n°4doR&C

Objectivos de Gestio - Para o mandato 2021-2023 f¢ inidos os trés objeti: égicos que as ativit da Portugal também ao longo de 2024 e 2025

Objetivo de gestdo 1 - Criar condi¢des de desinvestimento nas empresas mais maduras do portefélio v

Objetivo de gestao 2 - Criar valor na politica de ac 1to dos i il v

Objetivo de gestao 3 - Contribuir para a agilizacao de uma politica de investimentos de capital risco
publico em Portugal, sustentada pela constituicao de novos fundos com teses de investimento alinhadas
com as prioridades nacionais em matéria de producéo de bens e servigos inovadores, internacionalmente
transacionaveis

Lo Resultado Liquido do Exercico de 2025 em linha com o Resultadodoanode | Parte |,n°4do R&C
Metas a atingir constantes no PAO 2024

Principios Financeiros de Referéncia
Investimento

Gastos com Pessoal

Fornecimento e Servigos Externos
Grau de execucao do orcamento carregado no SIGO/SOE v
Gestao do Risco Financeiro

<

Limites de Crescimento do Endividamento v
Evolugdo do PMP a fornecedores N Variagio,em 2025, do PMP a fornecedores (menos 6 dias).
Divulgacao dos Atrasos nos Pagamentos ("Arrears") N Nao existem atrasos.

Recomendacées do acionista na Ultima aprovacio de contas: Parte ,n°4doR&C

Nao ha recomendagdes do acionista na Ultima aprovacao de contas N

o Parte|,n°4doR&C
Remuneragées:

N&o atribuicio de prémios de gestao v
Conselho de Administracao - redu¢des remuneratérias vigentes em 2025 (se aplicavel) N
Conselho Fiscal e ROC - redugées remuneratorias vigentes em 2025 (se aplicavel) N

o
EGP - artigo 32° e 33°do EGP Parte,n°4doR&C

Nao utilizacao de cartdes de crédito N

Naore bolso de derep acao pessoal N

Valor maximo das despesas associadas a comunicacoes N
Valor maximo de combustivel e portagens afeto mensalmente as viaturas de servigo N

Despesas nao documentadas ou confidenciais - n° 2 do artigo 16° do RISPE e artigo 11° do EGP Parte I,;;;sdo R&C
Proibicio de realizacio de despesas ndo documentadas ou confidenciais v
Promogao da Igualdade salarial entre mulheres e homens - n° 2da RCM n° 18/2014 el G REE
Elaboracio e divulgacao do relatério sobre as remuneragoes pagas a mulheres e homens N www.portugalventures.pt

Elaboracao e divulgacao do relatério anual sobre prevencao de corrupgao N www.portugalventures.pt FeRElaPa e
SR Partel,n°4doR&C
Contratagao Publica 2025
Aplicacdo das Normas de contratagdo publica pela empresa N Nao aplicavel.
Aplicacido das Normas de contratacio publica pelas participadas v Nao aplicavel.
Contratos submetidos a visto prévio do TC N
Auditorias do Tribunal de Contas v ARG
2025
Recomendacio 1

Parte|,n°4doR&C

Parque Automével 2025

o Em dez.2025, a frota automével da Sociedade era constituida por 16 veiculos,

N°de Viaturas v "

menos um veiculo que em dez.2024.

Parte|,n°4doR&C
2025

Parte |,n°4do R&C

Gastos Operacionais das Empresas Publicas N Conforme exposto no ponto "Medidas de reducao de gastos operacionais".

Principio da Unidade de Tesouraria (artigo 28° do DL 133/2013) v

Disponibilidades e aplicacdes centralizadas no ICGP

Disponibilidades e aplicacées na Banca Comercial

Juros auferidos em incumprimento da UTE e entregues em Receita do Estado
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Apéndice 1

Os quadros seguintes apresentam para o exercicio de 2025, as remuneracdes auferidas e os demais
beneficios e regalias concedidas aos membros dos Orgdos Sociais da Portugal Ventures,
designados (i) para o mandato 2021 - 2023 e que cessaram o exercicio de funcdes no dia 21 de
dezembro de 2025 e (ii) para o mandato de 2025-2027, designados em assembleia geral de 17 de
outubro de 2025 e, apds o cumprimento de todas as obrigacoes legais, os membros dos Conselho
de Administracao e do Conselho Fiscal iniciaram o exercicio de funcdes no dia 22 de dezembro de
2025.

Mesa da Assembleia Geral

Tabela 8 | Mandato e Remuneracdes da Mesa da Assembleia Geral

Mandato Mandato

Inicio

01,jan.2022 | 17.0ut.2025 (a)| Presidente | SaraAlexandraRibeiro Pereira Simées Duarte | Assembleia Geral | 28.0ut.2021

01,jan.2022 | 17.0ut.2025 (a)| Secretaria Maria Paula Viegas Rosa Assembleia Geral | 28.0ut.2021
18.0ut.2025 | 31.dez.2027 Presidente | SaraAlexandraRibeiro Pereira Simdes Duarte |Assembleia Geral | 17.0ut.2025
18.0ut.2025 | 31.dez.2027 Secretéria Ana Rita Moreira Ribeiro Assembleia Geral | 17.0ut.2025

(a) Os membros da Mesa da Assembleia Geral informaram, na Assembleia Geral em que foram eleitos para o cargo, que prescindiam da
remuneracao proposta, pelo que exerceram os cargos sem auferirem qualquer remuneracéo.

Conselho de Administragédo

Tabela 9 | Mandato do Conselho de Administracao

Opcao pela Remuneracéo do Lugar de Origem

Mandato Designagédo (OPRLO)

Pagadora
(Origem/Destino)

Inicio il Identificacdo Entidade

Caixa Econémica Montepio
01jan.2022 | 28.fev.2025 (a) |Vice-Presidente | Teresa Cristina Lima Filiza Fernandes | Assembleia Geral |28.0ut.2021 Geral, Caixa Econémica Portugal Ventures 1
Bancaria, S.A.
01jan.2022 |21.dez.2025 (b) Vogal Pedro Maria Pereira de Melo Breyner | Assembleia Geral |28.0ut.2021 Nao aplicavel Nao aplicavel 2
22.dez.2025 |31.dez.2027 .(c) Presidente Marco Paulo Salvado Neves Assembleia Geral | 17.0ut.2025 N3o aplicavel N3o aplicavel 1
22.dez.2025 |31.dez.2027 .(c) | Vice-Presidente Joao Paulo Dias Miranda Assembleia Geral | 17.0ut.2025| Banco Atlantico Europa,S.A. |Portugal Ventures 1
22.dez.2025 |31.dez.2027 .(c) Vogal Ana Carlada Silva Seguro Areias Assembleia Geral | 17.0ut.2025 Atila, Unipessoal, Lda. Portugal Ventures 1

(a) Em exercicio de funcbes até ao dia 28 de fevereiro de 2025
(b) Em exercicio de funcdes até ao dia 21 de dezembro de 2025
(c) Em exercicio de funcdes desde o dia 22 de dezembro de 2025
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Tabela 10 | Acumulacio de Funcées do Conselho de Administracao

Acumulacao de Fungoes

Membro do Orgdo de Administracio

Entidade Regime (*)
Teresa Cristina Lima Fitiza Fernandes Informacao nao disponivel emvirtude de ter cessado fungdes em 28.fev.2025
Pedro Maria Pereira de Melo Breyner Informacao nao disponivel emvirtude de ter cessado fungoes em 21.dez.2025
Marco Paulo Salvado Neves (a) - - -
Jodo Paulo Dias Miranda (a) - - -
Ana Carlada Silva Seguro Areias (a) - - -

(*) Pdblico ou Privado.
(a) Em exercicio de fungbes desde o dia 22 de dezembro de 2025.

Tabela 11 | Estatuto do Gestor Publico e Remuneracdes Mensais do Conselho de Administracao

Estatuto de Gestor Publico

Fixado Classificacao Remuneracao mensal bruta

(S/N) (A/B/C) Vencimento mensal Despesas f’e .
representacio (*)

Teresa Cristina Lima Fiuza Fernandes  (a) Sim Opta p/VenC|m.ento o 5.453€ 1770€
Lugar de Origem

Pedro Maria Pereira de Melo Breyner (b) Sim C 4018€ 1607 €

Marco Paulo Salvado Neves (c) Sim C 5022€ 2009 €

Joso Paulo Dias Miranda (©) Sim Optap/Vencimento do 6250€ 1808 €
Lugar de Origem

Ana Carla da Silva Seguro Areias © Sim Opta p/Vencimento do 6278¢€ 1607€
Lugar de Origem

*Pagas 12 vezes por ano.
(a) Em exercicio de fungdes até ao dia 28 de fevereiro de 2025.

(b) Em exercicio de fungbes até ao dia 21 de dezembro de 2025.
(c) Em exercicio de fungbes desde o dia 22 de dezembro de 2025.
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Tabela 12 | Remuneracées Anuais do Conselho de Administracio [euros]

Remuneracao Anual - 2025

Variavel Valor Bruto
(2) (3)=(1)+(2)

Teresa Cristina Lima FilzaFernandes (a)| 16264€ N.A. 16264 €
Pedro Maria Pereirade Melo Breyner (b)| 73441€ N.A. 73441€
Marco Paulo Salvado Neves (c) 2268€ N.A. 2268¢€
Jodo Paulo Dias Miranda (c) 2599€ N.A. 2599¢€
Ana Carlada Silva Seguro Areias (c) 2543 € N.A. 2543€
97 116 €

N.A. - Nao aplicavel

* O valor corresponde a remuneracéo e as despesas de representacao.
(a) Em exercicio de fungdes até ao dia 28 de fevereiro de 2025.

(b) Em exercicio de fungdes até ao dia 21 de dezembro de 2025.

(c) Em exercicio de funcdes desde o dia 22 de dezembro de 2025.

Tabela 13 | Beneficios Sociais do Conselho de Administracao [euros]

Beneficios Sociais

Seguro de
Acidentes
[ZESETH

Sub. Refeicao Regime de Protecao Social
Seguro de | Seguro de

Valor/dia | Montante Identificar Satide Vida

Identificar | Valor

pago Ano
Teresa Cristina Lima FiGza Fernandes | (a) | 600€ 240€ Sei‘:::;'s’g:;::sde 4679€ | 609€ 127€ 14¢€ NA. 0
Pedro Maria Pereirade Melo Breyner | (b) 6,00€ 1344€ Seguranca Social 17442€ 3561€ 537€ 56€ N.A. 0
Marco Paulo Salvado Neves (c) 6,00 € 42€ Seguranca Social 603 € 100 € 19€ 2€ N.A. 0
Jo&o Paulo Dias Miranda (c) 6,00 € 42€ Seguranca Social 697 € 28€ 24€ 2€ N.A. 0
Ana CarladaSilva Seguro Areias (c) 6,00 € 42€ Seguranca Social 684 € 100 € 24€ 2€ N.A. 0
1710€ 24106€ | 4399€ 731€ 74€ 0

N.A. - Nao aplicavel

(a) Em exercicio de funcdes até ao dia 28 de fevereiro de 2025.
(b) Em exercicio de fungdes até ao dia 21 de dezembro de 2025.
(c) Em exercicio de fungdes desde o dia 22 de dezembro de 2025.
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Tabela 14 | Encargos com Viaturas do Conselho de Administracao [euros]

Encargos com Viaturas - Ano 2025

Viat Celebraciod Valor de Valorda Gasto Anual Prestacoes
ietie €lebracao €€ | peferanciada | Modalidade | Ano Inicio |Ano Termo| Renda SSEO AN Contratuais
atribuida Contrato o com Rendas
Viatura Mensal Remanescentes
Teresa Cristina Lima Fitiza Fernandes (a) De servigo N.A. N.A. AOV 2021 2025 595 € 7145 0]
Pedro Maria Pereira de Melo Breyner (b) De servico N.A. N.A. AQOV 2021 2025 526 € 6313 0
Marco Paulo Salvado Neves (c) | Deservico N.A. N.A. AOV (d)
Jodo Paulo Dias Miranda (c) De servigo N.A. N.A. AOQV - -
Pedro Maria Pereira de Melo Breyner (c) De servico N.A. N.A. AOV - -

N.A. - Nao aplicavel

(a) Em exercicio de funcdes até ao dia 28 de fevereiro de 2025.

(b) Em exercicio de funcdes até ao dia 21 de dezembro de 2025.

(c) Em exercicio de funcdes desde o dia 22 de dezembro de 2025.

(d) Utilizou uma das viaturas anteriormente utilizada pela Administracio

Tabela 15 | Gastos Anuais com Desloca¢des em Servigo do Conselho de Administracdo [euros]

Gastos anuais associados a Deslocag6es em Servico

Deslocagéesem| Custocom Ajudasde Gasto total com
Servico Alojamento Custo viagens

Teresa Cristina Lima Fiuza Fernandes (a) 0 115 0 Refeicoes 50 165
Pedro Maria Pereirade Melo Breyner  (b) 486 365 0 Refei¢des 485 1336
Marco Paulo Salvado Neves (c) 0 Refeicoes 25 25
Jodo Paulo Dias Miranda (c) 0 Refeicoes 0 0
Ana Carlada Silva Seguro Areias (c) 0 Refeigoes 0 0

1525

(a) Em exercicio de fungdes até ao dia 28 de fevereiro de 2025.
(b) Em exercicio de funcdes até ao dia 21 de dezembro de 2025.
(c) Em exercicio de fungbes desde o dia 22 de dezembro de 2025

Conselho Fiscal

Tabela 16 | Mandato do Conselho Fiscal

Mandato Designacao N° de
Mandatos
01,jan.2022 | 21.dez.2025 Presidente Ana Sofia Ferreira Pires da Silva Assembleia Geral 28.0ut.2021 1
01,jan.2022 | 21.dez.2025 Vogal Anténio Henrique Gomes de Almeida Assembleia Geral 28.0ut.2021 1
Santos Carvalho & Associados, SROC, SA,
01,jan.2022 | 21.dez.2025 Vogal representada por André Miguel Andrade | Assembleia Geral 28.0ut.2021 1
e Silva Junqueira Mendonga
01,jan.2022 | 21.dez.2025 | Suplente Vogal José Antdnio Fraga de Sousa Assembleia Geral 28.0ut.2021 1
22.dez.2025 | 31.dez.2027 Presidente Ana Sofia Ferreira Pires da Silva Assembleia Geral 17.0ut.2025
22.dez.2025 | 31.dez.2027 Vogal Anténio Henrique Gomes de Almeida Assembleia Geral 17.0ut.2025
Santos Carvalho & Associados, SROC, SA,
22.dez.2025 | 31.dez.2027 Vogal representada por André Miguel Andrade | Assembleia Geral 17.0ut.2025 2
e Silva Junqueira Mendonga
22.dez.2025 | 31.dez.2027 | Suplente Vogal José Antdnio Fraga de Sousa Assembleia Geral 17.0ut.2025 2
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Tabela 17 | Mandato do Conselho Fiscal [euros]

Remuneracgio Anual - 2025 (€)

Ana Sofia Ferreira Pires da Silva 16081
Antonio Henrique Gomes de Almeida 14 405
Santos Carvalho & Associados, SROC, SA, representada por André 14.465 *
Miguel Andrade e Silva Junqueira Mendonca

30486

* Valor sujeito a IVA a taxa normal em vigor e registado na rubrica de Fornecimento e Servicos Externos

Revisor Oficial de Contas

Tabela 18 | Mandato do Revisor Oficial de Contas

Identificagdo SROC/ROC Designacao

N°deMandatos

N° de registo na exercidosna
inscricdo na CM\gIM Contratada sociedade
OROC

Mandato N°de

Antonio Magalhdes e Carlos Santos, SROC, representada até

ao exercicio de 2018 por Anténio Monteiro de Magalhaes e,

2018-2020 ROC Efetivo no periodo de 2019-2021 e até 22 de maio de 2025, por 53 20161396 Assembleia Geral 19.abr.2018 Sim 3

Carlos Alberto Freitas dos Santos e, a partir de 22 de maio de
2025, por Anténio Monteiro de Magalhies

2018-2020 ROC Suplente Alvaro Falcao e Associados, SROC, representada por Guy

Alberto Fernandes de Pocas Falcio 62 20161399 Assembleia Geral 19.abr.2018 N3&o aplicavel Nao aplicavel

O Revisor Oficial de Contas - Anténio Magalhaes e Carlos Santos, SROC, representado por Antonio Monteiro de Magalhaes - mantém-se em exercicio de fungdes até que seja designado o Revisor Oficial de Contas para exercer
fungdes no mandato 2025-2027.

Tabela 19 | Remuneracao Anual do Revisor Oficial de Contas [euros]

Valor Anual do Contrato de Prestacdo de Servicos (a) - 2025 [ Valor Anual de Servicos Adicionais (a) - 2025

Reducdes Valor Final Identificacdo | Valor | Redugdes | Valor Final
@ @)=-@) dEERE @ ®)=-@

Antoénio Magalhaes e Carlos Santos, SROC,
representada até ao exercicio de 2018 por Anténio
Monteiro de Magalhaes e, no periodo de 2019-2021 e
até 22 de maio de 2025, por Carlos Alberto Freitasdos
Santos e, a partir de 22 de maio de 2025, por Antdnio
Monteiro de Magalhaes

13650 0 13650 Néo aplicavel

(a) Valor sujeito a IVA a taxa normal em vigor.
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PARTE II.SINTESE DA ATIVIDADE EM 2025 E PERSPETIVAS PARA 2026

1. Dealflow e processo de analise

Em 2025, a Portugal Ventures manteve uma atuacdo ativa na dinamizacdo e captacdo de
oportunidades de investimento, tendo promovido cinco iniciativas — Call INNOV-ID, Call Turismo
+ Crescimento, Call FIT, Call Leiria Crescimento e Open Day — e Captacao Direta, que resultaram
na rececao de 404 candidaturas. Os projetos submetidos foram analisados pelas respetivas
Unidades de Negdcio - Digital & Tecnologia, Industria & Tecnologia, Tecnologias da Saude, Turismo
e Novos Negodcios - assegurando um processo estruturado de avaliacdo e selecdo de

oportunidades.

Figura 5 | Atividade de Dealflow 2023-2025 [n.° de candidaturas por iniciatival]

Call Agores Call FIT Call INNOV-ID  Captagdo Open Day Call Expand Call WIT Call Leiria Call Turismo Call FIT
Direta Crescimento +Crescimento

2023 2024 w2025
De entre as 404 candidaturas recebidas em 2025, 249 referem-se a iniciativas lancadas para
investimento que resultaram no investimento em 4 novas empresas.

Os projetos recebidos foram analisados pelas respetivas Unidades de Negodcio, tendo em

consideracio a sua integracdo num dos verticais:

o Digital & Tecnologia: enterprise, security, networks, Al, AR/VR, marketplaces
o Tecnologias da Satde: therapeutics, medtech, diagnostics, digital health

¢ Industria & Tecnologia: new materials, electronics, robotics, cleantech, agrotech
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e Turismo: leisure, culture, hospitality, travel tech

¢ Novos Negdcios: empresas investidas através da Call INNOV-ID.

Figura 6 | Distribuicao das candidaturas por Unidades de Negocio em 2025

26%

37% = Digital & Tecnologia

= Industria & Tecnologia
Tecnologias da Saude
Turismo

16% Novos Negocios

16% 5%

2. Investimento

2.1. Atividade de Investimento
Durante o exercicio de 2025, a Portugal Ventures nao registou na sua carteira direta, operacdes de
investimento. No Fundo Regiao de Leiria Crescimento registou a realizacdo de 715.000 € referente

a capital subscrito.

No que se refere a atividade dos Fundos sob gestao, cujo foco é o investimento em operacgdes de
venture capital, durante o exercicio de 2025 foram realizados investimentos no montante de 16,7
milhdes de euros, dos quais 12,7 milhdes de euros em operacdes correntes de investimento (que
compara com 13,6 milhdes de euros em 2024) e 4 milhdes de euros em outras operacoes

(conversoes).
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Tabela 20 | Atividade de Investimento de 2025 Realizado pelos Fundos sob Gestio da Portugal Ventures

Atividade de Investimento Ne Cus}'o. df" Ll n? fiita SEEECR
Aquisi¢ao de Aquisi¢ao Fundos

Novas Participacdes em empresas 4 4150000 € 4150000 € 4150000 €
Reforgo Participagdes em empresas 16 8595000 € 8595000 € 8395000 €
Sub-Total OPERAGOES CORRENTES 12 745 000 € 12 745 000 € 12 545 000 €
Novas Participagdes em empresas (conversdo ativos 31426 642 € 1426 642 € 0€
e roll-ups)
Conversdo de ativos em Participagdes em empresas 10 2559999 € 2559999 € 0€
Sub-Total OUTRAS OPERACOES 3986 641 € 3986 641 € 0€

Total Atividade de Investimento (1+2) 12 545 000 €

16731641 € 16731641 €

O montante total de investimento concretizado em 2025 distribuiu-se por 7 dos 13 Fundos sob

gestao, da seguinte forma:

Tabela 21 | Distribuicdo do Investimento por Fundo em 2025 [milhares de euros]

FCRF Total Operagoes correntes Outras operacoes

Atlantico 2000 0 2000
Grow and Expand 210 10 200

Valor 2 1395 635 760
Regido de Leiria Crescimento 5000 5000 0

PV Turismo 100 100 0
Turismo Crescimento 7 300 7000 300

Tech Competitiveness 727 0 727
TOTAL 16732 12745 3987

Oinvestimento realizado de 16,7 milhdes de euros foi repartido por 31 empresas. Do investimento
em operacodes correntes, no montante de 12,7 milhdes de euros, foram realizados 4,1 milhdes de
euros em 4 novas empresas e 8,6 milhdes de euros como reforco de investimento em 16 empresas
ja participadas. O reforco de investimento em participadas resulta (i) da realizacido de tranches

anteriormente contratualizadas, mas condicionadas ao cumprimento de milestones, a que acrescem
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(ii) dos montantes de contratos de investimento de reforcos celebrados em 2025 no total realizado

de 6,1 milhdes de euros.

Figura 7 | Novas Participadas 2025

DIGITAL INDUSTRIA

’ sTEcNoloGlA ML ., sTECNOLOGIA g ? R

mant%i ) glartek e | RINU
\ better together

Figura 8 | Distribuicao do Investimento Corrente pelos Fundos, por Vertical de Negécio em 2025
[milhoes de euros]

W Digital & Tecnologia: 1 nova, 1 reforgo

m Industria & Tecnologia: 1 nova, 3 reforgos

Tecnologias da Saude: 2 reforgos

M Turismo: 2 novas, 10 reforgos

Figura 9 - Distribuicao do Investimento Corrente pelos Fundos, por Classe de Ativo, em 2025
[milhoes de euros]

M Capital Social (Equity)
M Simple Agreement for Future Equity (SAFEs)
Prestagdes Acessorias de Capital

W Suprimentos
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O montante de investimento realizado em 2025 em operacodes de seed investment foi de 4,1 milhoes
de euros (face a 8,1 milhées de euros em 2024), enquanto as operacdes de follow-on e bridge,

atingiram o montante de 6,1 milhdes de euros (que compara com 5,5 milhdes de euros em 2024).

Em 2025 o montante global de investimento contratado pelos Fundos de Capital de Risco foi de
10,9 milhdes de euros (dos quais 10,2 milhdes de euros realizados no préprio exercicio), sendo que
4,1 milhoes de euros corresponderam a investimentos em 4 novas empresas em operacoes de seed
investment e 6,8 milhdes de euros a operacdes de reforco de investimento em 9 empresas ja
participadas pelos Fundos. Do investimento contratado em 2025 encontra-se por realizar o
montante de 0,7 milhdes de euros na condicdo de verificacdo do progresso dos projetos, face a

objetivos e milestones estabelecidos em contrato.

Figura 10 | Investimento novo Contratado e realizado em 2025 [milh6es de euros]

6,8
6,1

41 41

Seed 2025 Follow-on 2025
Contratado m Realizado

Na tabela seguinte apresenta-se uma sintese do investimento venture capital (VC) de 2012 a 2025,
distribuido entre novas participadas e reforco de investimento em empresas que ja faziam parte do

portefdlio.
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Tabela 22 | Evolugdo do Investimento de Venture Capital Realizado de 2012 até 2025 [milhares de euros]

Investimento de VC desde 2012 Contratado Realizado Comprometido

Digital & Tecnologia

Novo 47 013 44 887 0

Follow on Investment (FOI) (Reforgo) 42614 41049 250
Total Digital & Tecnologia 89 627 85 946 250
Industria & Tecnologia

Novo 29 530 28 296 50

Follow on Investment (FOI) (Reforgo) 17 382 17 167 135
Total Industria & Tecnologia 46 912 45 463 185
Tecnologias da Satide

Novo 13863 13 346 217

Follow on Investment (FOI) (Reforgo) 28 688 27 105 0
Total Tecnologias da Saude 42 550 40 451 217
Turismo

Novo 35641 33424 1012

Follow on Investment (FOI) (Reforgo) 20 345 19795 500
Total Turismo 55987 53 220 1512
Total Geral 235076 225 080 2164

2.2. Atividade de Desinvestimento

No exercicio de 2025 a carteira direta da Portugal Ventures registou 2 operacoes de

desinvestimento total, resultantes das liquidacées nos Fundos, ACTEC Il e Early Stage e 6

operacoes de desinvestimento parcial, resultantes das reducdes de capital nos Fundos, Grow and

Expand (2), Tech Competitiveness, Internacionalizacio, Biocant e Regido de Leiria Crescimento. O

valor de realizacdo ascendeu a cerca de 5,5 milhdes de euros, conforme detalhe seguinte:
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Atividade de

Desinvestimento

Custode
Aquisicao

Valor em
Carteira

Preco de
Venda

Resultado
face ao
Valor em
Carteira
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Resultado
face ao Custo
de Aquisicao

UP de FCRF sob gestdo da
PV (Dissolugdo, Liquidagdo
e Partilha - EARLY STAGE)

517447 €

372906 €

373704 €

798 €

-143 743 €

UP de FCRF sob gestdo da
PV (Dissolugdo, Liquidagdo
e Partilha — ACTEC I)

192 602 €

96361 €

0€

-96361€

-192 602 €

UP de FCRF sob gestdo da
PV (Redugdo de capital -
Tech Competitiveness)

3899892 €

3899892 €

3899892 €

0€

0€

UP de FCRF sob gestdo da
PV (Redugdo de capital -
Grow and Expand)

605191 €

605191 €

605191 €

0€

0€

UP de FCRF sob gestdo
da PV (Reducio de
capital -
Internacionalizacio)

128238 €

128238€

128238€

0€

0€

UP de FCRF sob gestdo da
PV (Redugdo de capital -
BIOCANT)

377229 €

377229€

377229€

0€

0€

UP de FCRF sob gestdo da
PV (Redugdo de capital -
Regido de Leiria
Crescimento)

96 650 €

95592 €

96 650 €

1058 €

0€

Total Atividade de
Desinvestimento

5817249 €

5575409 €

5480904 €

-94 505 €

-336345 €

Em 2025 a atividade de desinvestimento dos Fundos sob gestdo da Portugal Ventures
correspondeu ao montante global de 9,6 milhdes de euros a custo de aquisicdo (que compara com
o valor de 20,6 milhdes de euros de 2024), com um resultado positivo de 1,7 milhdes de euros, face

ao valor em carteira. O desinvestimento ao preco de venda no periodo em andlise registou o valor

de 7,7 milhdes de euros (31,8 milhdes de euros em 2024).

O valor total de desinvestimento de 9,6 milhdes de euros reparte-se em 4,8 milhdes de euros em
operacoes correntes (11,7 milhdes de euros em 2024) e 4,8 milhdes de euros em outras operacoes
(conversoes, saidas de outras empresas para detencao da liquidataria por liquidacdo de fundos e o
desinvestimento parcial por reducdo de capital no Portugal Ventures Biocant-FCRF), o que

compara com 8,9 milhdes de euros em 2024. O preco de venda das operacdes correntes

correspondeu ao montante de 3,7 milhdes de euros.
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Foram concretizadas operacoes correntes de desinvestimento total em 10 empresas (15 em 2024)
na totalidade da carteira de venture capital. Da carteira do inicio de 2025, de 2 empresas
classificadas como Private Equity, concretizou-se o desinvestimento parcial de uma delas (em 2024
registou-se o desinvestimento em uma empresa), mantendo a Portugal Ventures uma politica de
descontinuidade da sua atividade de operador de Private Equity. Das empresas desinvestidas

totalmente, 2 resultaram de liquidacao e 8 foram recompradas pela equipa de gestao.
O quadro seguinte detalha o desinvestimento verificado durante 2025:

Tabela 24 | Atividade de Desinvestimento em 2025 Realizada pelos Fundos sob Gestio da Portugal

Ventures
Result:
Atividade de LS Resultado face
. . Custo de Valor em Preco de face ao
Desinvestimento 24 o . ao Custo de
Aquisi¢ao Carteira Venda Valor em S
empresas + 1 FCRF . Aquisi¢ao
Carteira
Total Participagdes 10 4545677 € 2387691€ 3402103 € 1014412 € -1143574 €
Parcial ParticipagBes 1 272222 € 234267 € 275000 € 40733 € 2778 €
Sub-Total OPERACOES
1 CORRENTES 4817 899 € 2621959 € 3677103 € 1055145 € -1140796 €
Total Parflupi.l;oes 32176641 € 1500000 € 2176641 € 676 641 € 0€
(conversdo ativos e roll-ups)
Total Participagdes (detidas
pela liquidataria do ACTEC Il
extinto em 06/05/2025 e do 2825501 € 0€ 0€ 0€ -825501 €
Early Stage extinto em
18/09/2025)
Conversdo de ativos em 8 1810000 € 1810000€ | 1810000 € 0€ 0€
Participagdes em empresas
UP de FCRF sob gestdo da PV
(Redugdo de capital - 1 25283 € 25283 € 25283 € 0€ 0€
BIOCANT)
Sub-Total OUTRAS
2 OPERACOES 4837424 € 3335282€ 4011923 € 676 641 € -825501 €

Total Atividade de
Desinvestimento (1+2)

9655323 € 5957241 € 7 689 026 € 1731786 € -1966 297 €

Os desinvestimentos realizados em operacbes correntes encontram-se distribuidos pelas

diferentes Unidades de Negécio da seguinte forma:
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Figura 11 | Desinvestimentos em Empresas Detidas pelos Fundos, por Vertical de Negécio, em 2025
[Preco Venda | milhées de euros]

Digital & Tecnologia M Tecnologias da Salide m Industria & Tecnologia ™ Turismo

Figura 12 | Desinvestimentos em Empresas Detidas pelos Fundos, por Vertical de Negécio, em 2025
[Custo Aquisicdo | milhdes de euros]

" Digital & Tecnologia ™ Tecnologias da Saude © Industria & Tecnologia M Turismo
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Figura 13| Distribuicdo do Desinvestimento Realizado nos Fundos em 2025, por Resultado Face a
Valorizacdo em Carteira [N° de Operacodes]

M mais-valias menos-valias M nulo

Das vendas realizadas, por nimero de operacoes, face ao valor em carteira, em 5 foram apuradas
mais-valias e em 19 o resultado apurado foi nulo. Das vendas com mais-valias, no montante de 1,7

milhdes de euros, a area de Industria & Tecnologia contribuiu com 94%.

Figura 14 | Distribuicdo do Desinvestimento realizado nos Fundos em 2025, por Resultado Face ao Valor
de Aquisicao [N° de Operacoes]

W mais-valias menos-valias M nulo

O total das vendas, por nimero de operacoes, face ao valor de aquisicao, resultou em 3 operacoes
com mais-valias, 8 com menos-valias e 13 com resultado nulo. As mais-valias representaram 2,4

milhoes de euros, com maior peso na area de Indstria & Tecnologia (98%).
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No inicio de 2013, a Portugal Ventures tinha sob sua gestdo um total de 25 Fundos de Capital de
Risco. Com a implementacdo do projeto de racionalizacdo da carteira de Fundos, até ao final de
2014, foram extintos 8 Fundos de Capital de Risco em resultado de fusdes por incorporacio, e
extinto 1 Fundo por ter atingido o periodo limite de duracdo. No ano de 2015 a Portugal Ventures
procedeu a constituicdo de um novo Fundo de Capital de Risco, na sequéncia de uma operacao de
cisdo por destaque de parte dos ativos do FCR Portugal Ventures Grandes Projetos de
Investimento (FCR GPI), e consequente constituicio do FCR Portugal Ventures Grow & Expand
(anteriormente designado FCR Portugal Global Ventures 1), fundo no qual se concentrou a

prossecucdo 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
FCR Turismo Crescimento, na sequéncia de uma operacao de cisdo por destaque de parte dos
ativos do FCR Portugal Ventures Turismo. Esse Fundo tem por objetivo o investimento em
empresas que contribuam para a criacdo ou manutencao do emprego e o desenvolvimento do setor
do turismo, através de projetos enquadraveis 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 FCR Portugal Ventures
Tech Competitiveness (anteriormente designado por FCR Portugal Global Ventures 1), destinado
ainvestimento em startups de base tecnolégica, resultado da candidatura ao Concurso Publico IFD-
FC&QC-FCR-01/16, cofinanciado pelo programa operacional tematico competitividade e
internacionalizacido (Compete 2020) e pelo programa operacional regional Alentejo (PO Alentejo).
Registou-se a extincdo em dois Fundos sob gestao, o FCR Dinamizacao Turistica, em resultado da
fusdo por incorporacdo no FCR Turismo Crescimento e o FCR Portugal Ventures FIEP, por ter

concluido o seu periodo de duracao.

Durante o anode 2019 foi possivel aumentar a capacidade de investimento em trés dos Fundos sob
gesto: (i) aumento de capital do FCR Portugal Ventures Tech Competitiveness em 10,8 milhdes

de euros, com o envolvimento de um novo participante, a Imprensa Nacional-Casa da Moeda; (ii)
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aumento de capital em 17 milhdes de euros no FCR Turismo Crescimento por parte do seu
participante de referéncia, o Turismo de Portugal; (iii) e reforco do capital do FCR Portugal
Ventures Grow & Expand no valor de 9,4 milhdes de euros, este Gltimo resultado da recirculacdo da

liquidez retornada pelo FCR GPI aos seus participantes.
Em 2020 registou-se a liquidacao dos Fundos, FCR Finicia e FCR FAI Energias.

No exercicio de 2021, (i) foram constituidos os Fundos, FCR Transmissao e Alienacdo com um
capital integralmente subscrito de 10 milhdes de euros, FCR Portugal Gateway com um capital
subscrito erealizado de 19,7 milhdes de euros e FCR Atlantico com o capital subscrito de 9 milhoes
de euros, (ii) verificaram-se reducdes de capital nos Fundos, FCR GPI no valor de 6 milhdes de
euros, FCR ACTEC Il no valor de 3,2 milhdes de euros, FCR Global 2 no valor de 1 milhado de euros,
FCR Early Stage no valor de 1,5 milhdes de euros e FCR Valor 2 no valor de 2 milhdes de euros, (iii)
verificaram-se aumentos de capital nos Fundos FCR Portugal Ventures Tech Competitiveness no
valor de 5 milhées de euros e FCR Valor 2 no valor de 10 milhdes de euros e (iv) liquidacdo dos

Fundos, Turismo Inovacio FCR e FCR Industrias Criativas.

Em 2022, registaram-se as operacdes de (i) reducio de capital nos Fundos FCR GPI, no valor de 6,1
milhdes de euros e FCR Internacionalizacao, no valor de 0,5 milhdes de euros e (ii) subscricdo e
realizacdo de capital no Fundo FCR Gateway, no valor de 2 milhées de euros e aumento de capital
no FCR Turismo Crescimento, no valor de 20 milhdes de euros. Durante o ano de 2022 a Portugal
Ventures fez uma proposta para constituicido de um novo Fundo de Capital de Risco (FCR Global
Growth), no montante global de 50 milhdes de euros, ao abrigo do Concurso para selecido de
Intermediarios Financeiros de acesso ao Fundo de Capitalizacdo e Resiliéncia (FACR) / Programa
Consolidar, a qual foi aprovada em finais de setembro de 2022, mas que acabou por nao ser

constituido.

Em 2023 foram concretizadas as seguintes operacdes sobre a carteira de Fundos sob gestao: (i)
reducodes de capital nos Fundos GPI no valor de 3,7 milhées de euros, ACTEC Il no valor de 0,4
milhdes de euros, Universitas no valor de 0,2 milhdes de euros, Grow & Expand no valor de 0,2
milhdes de euros e Tech Competitiveness no valor de 0,6 milhdes de euros, (ii) aumento de capital

no Fundo Turismo Crescimento no valor de 22,8 milhdes de euros, (iii) reducio de capital subscrito
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nao realizado no montante de 1,4 milhdes de euros no Atlantico e (iv) transferéncia da gestdo do
Fundo Portugal Gateway para outra sociedade gestora com um valor de patriménio de 19,8
milhdes de euros. Em fevereiro de 2023, a Portugal Ventures apresentou a candidatura para
financiamento a constituicdo de um novo Fundo de Capital de Risco, Regido de Leiria Crescimento
- FCRF, com um capital proposto de 20 milhdes de euros, nos termos da Ficha de Produto do Fundo
de Capitalizacdo e Resiliéncia (FACR) / Programa de Venture Capital, a ser financiado em 60% pelo
FACR. A candidatura foi aprovada em novembro de 2023, com uma alocacao por parte do FACR de

12,0 milhoes de euros, mediante a angariacao do corresponde capital privado.

Em 2024 concluido o processo de constituicdo do novo Fundo Regido de Leiria Crescimento -

Fundo de Capital de Risco Fechado.

Em 31 de dezembro de 2025, a Sociedade detinha 13 Fundos de Capital de Risco sob sua gestao,
representando um valor de patriménio liguido no montante de 281 milhdes de euros,
correspondendo a uma diminuicio de cerca de 3,4% (9,7 milhdes de euros), face ao valor de 31 de
dezembro de 2024 (290,7 milhdes de euros).

Tabela 25 | Evolucdo do Valor Liquido Global Agregado dos Fundos sob Gestao da Portugal Ventures
[milhoes de euros]

31/12/2025 [31/12/2024 |31/12/2023 |31/12/2022 |31/12/2021 |31/12/2020

Valor Liquido Global 281,0 290,7 278,0 270,3 249.4 169,0
Agregado
Ativo Total Liquido 2878 2951 282,0 2743 254,1 172,9
Agregado

Esta variacdo resultou em 2025 de um conjunto de operacdes nos Fundos sob gestio: (i) reducoes
de capital e distribuicdo de rendimentos nos Fundos, Tech Competitiveness, Grow and Expand,
Internacionalizacao, Biocant, Valor 2 e Regido de Leiria Crescimento, no valor total de 17,1
milhées de euros, (ii) liquidacdo do ACTEC Il e Early Stage no valor de 1,6 milhdes de euros, (iii)
aumento de capital do Valor 2 no valor de 4,1 milhées de euros, e (iv) Resultados Liquidos positivos

no valor de 4,9 milhdes de euros registados nos Fundos em 2025.

Relatério de Gestdo e Contas | 2025 65



rtueal
entures

GROWING GLOBAL

GRuUPO BP7F

Tabela 26 | Fundos Geridos pela Portugal Ventures a 31 dezembro 2025 [euros]

Assets under Percentagem
Management | detida pela
a 31.12.2025 PV

Data de

FUNDOS Constitui¢do

Participantes

Portugal Ventures Portugal Capital Ventures - Sociedade de Capital de Risco, S.A.; 15-Jul-99 19 013 249 49,995%
Global 2 - FCRF IAPMEI - Agéncia para a Competitividade e Inovagéo, IP; FRME -

Fundo para a Revitalizagdo e Modernizagdo do Tecido

Empresarial, SGPS, S.A.; ICA - Instituto do Cinema e Audiovisual,

I.P.
Portugal Ventures Portugal Capital Ventures - Sociedade de Capital de Risco, S.A.; 23-Jan-18 37204011 48,117%
Tech Competitiveness | Fundo de Capital e Quase Capital (FC&QC); Imprensa Nacional-
- FCRF Casa da Moeda, S.A.
Portugal Ventures Finova - Fundo de Apoio ao Financiamento e a Inovagdo; 18-Abr-11 13376718 42,746%
Internacionalizagdo - Portugal Capital Ventures - Sociedade Capital de Risco, S.A.;
FCRF AICEP Portugal Global, E.P.E.
Portugal Ventures Finova - Fundo de Apoio ao Financiamento e a Inovagdo; 28-Dez-11 3147 622 37,723%
Biocant - FCRF Portugal Capital Ventures - Sociedade de Capital de Risco, S.A.;

ABAP - Associagdo Beira Atlantico Parque; Biocant-Associagdo

de Transferéncia de Tecnologia; Bluepharma-SGPS, S.A.;

Portugal Ventures Valor 2-FCRF; FSCR PME-IAPMEI
Portugal Ventures A.N.J.E.-Associagdo Nacional de Jovens Empresarios; Associagdo | 28-Dez-11 15 452 606 15,907%
Universitas - FCRF Industrial Portuguesa-Camara de Comércio e Industria (AIP-CCl);

Associagdo para o Desenvolvimento e Investigagdo de Viseu;

FINOVA-Fundo de Apoio ao Financiamento a Inovagao;

INDEG/ISCTE-Instituto para o Desenvolvimento da Gestdo

Empresarial do ISCTE; Portugal Capital Ventures - Sociedade de

Capital de Risco, S.A.; Sindicato Nacional dos Quadros e Técnicos

Bancarios
Portugal Ventures AICEP Portugal Global, E.P.E.; Portugal Capital Ventures - 17-Jun-15 27 203 582 12,136%
Grow and Expand - Sociedade Capital de Risco, S.A.; Dire¢do-Geral do Tesouro e
FCRF Finangas; Novo Banco, S.A.; Banco BPI, S.A.; Banco Santander

Totta, S.A.; Banco Comercial Portugués, S.A.; FLAD - Fundagdo

Luso-Americana para o Desenvolvimento
Regido de Leiria Portugal Capital Ventures - Sociedade de Capital de Risco, S.A.; 29-Abr-04 13122 860 10,000%
Crescimento - FCRF Fundo de Capitalizagdo e Resiliéncia (FACR); ANIBAL DE

OLIVEIRA CRISTINA LDA; EST - EMPRESA SERVICOS TECNICOS,

S.A.; GRUPO RESPOL - SGPS, S.A.; NERLEI - ASSOCIACAO

EMPRESARIAL DA REGIAO DE LEIRIA; Novo Banco, S.A.; SOCEM -

E. D. - FABRICACAO, ENGENHARIA E DESENVOLVIMENTO DE

MOLDES, S.A.
Azores Ventures - Regido Autdnoma dos Agores; Portugal Capital Ventures — 14-Jan-11 12 328 9,091%
FCRF Sociedade de Capital de Risco, S.A.
Atlantico - FCRF Portugal Capital Ventures - Sociedade de Capital de Risco, S.A.; 14-Jul-21 6399 931 8,944%

Fundo de Capital e Quase Capital (FC&QC); + 4 investidores

singulares privados
Portugal Ventures IAPMEI - Agéncia para a Competitividade e Inovagdo, I.P.; 11-Ago-94 50411 858 3,519%
Valor 2 - FCRF Direcgdo-Geral do Tesouro e Finangas; Banco Santander Totta,

S.A.; FITEC - Fundo de Inovagdo, Tecnologia e Economia Circular
Portugal Ventures Turismo de Portugal, I.P. 28-Dec-95 9189 717 0,000%
Turismo - FCRF
Turismo Crescimento - | Turismo de Portugal, I.P.; 8 Fundos de Pensdes geridos pela 1-Ago-17 82726333 0,000%
FCRF FUTURO - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.; Banco

BPI, S.A.
Transmissdo e IAPMEI - Agéncia para a Competitividade e Inovagdo, I.P. 28-Abr-21 10512 140 0,000%
Alienagdo - FCRF
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Figura 15 | Origem dos Fundos geridos pela Portugal Ventures [milh6es de euros]
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3.2. Principais Indicadores

" Programas UE

O Resultado Liquido agregado dos Fundos registou em 2025 o montante de 4,9 milhdes de euros

positivos face a 0,8 milhdes de euros positivos registados em 2024. O Fundo Grow and Expand

contribuiu com o valor de 3,5 milhdes de euros para o Resultado Liquido agregado positivo dos

Fundos a 31 de dezembro de 2025.

Tabela 27 | Principais Indicadores de Gestao dos Fundos sob Gestao da Portugal Ventures

[milhares de euros]

Indicadores FCRF 31/12/2025 31/12/2024 A A% 31/12/2023
Carteira de Ativos 141 204 134128 7076 5,3% 137 681
Valor Carteira de Ativos 196 099 181 467 14 632 8,1% 194 157
Liquidez 63 969 77 673 -13703 -17,6% 78 338
Outros Ativos Liquidos 27 705 35957 -8 253 -23,0% 9483
Ativo Total Liquido 287 773 295 097 -7 324 -2,5% 281978
Passivo 6 813 4397 2416 55,0% 3994
Valor Liquido Global 280 960 290 701 9741 -3,4% 277 984
Resultado Liquido 4904 751 4153 553,4% 11 247
Rentabilidade do Valor Liquido Global 1,7% 0,3% 4,0%
Rentabilidade do Ativo 1,7% 0,3% 4,0%
Autonomia Financeira 97,6% 98,5% 98,6%
67
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Analisando o histérico de investimentos e desinvestimentos dos Fundos, estes tém vindo a registar
valorizacbes dos ativos com alguma consisténcia, contudo, algumas taxas de rentabilidade total
(TIR) dos Fundos ainda ndo atingem valores positivos como sucede nos Fundos, Regido de Leiria
Crescimento, Atlantico, Turismo Crescimento, Grow and Expand, Internacionalizacio, Azores,

Global 2, Valor 2 e Portugal Ventures Turismo.

Figura 16 | Taxa Interna de Rentabilidade desde a constituicido dos Fundos ativos sob Gestao da Portugal
Ventures a 31.12.2024 e 31.12.2025 [%]
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Quando efetuada uma andlise decomposta e evolutiva no comportamento da rentabilidade dos
Fundos os resultados sao diferentes, como pode ser constatado da leitura dos graficos abaixo, no
primeiro caso, com a TIR dos fundos desde a data de criacdo da Portugal Ventures em 2012, e no
segundo caso, desde a data de entrada em funcoes do anterior e atual Conselho de Administracao,

em 2018.
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Figura 17 | Taxa Interna de Rentabilidade desde 2012 dos Fundos ativos sob Gestao da Portugal Ventures a

31.12.2025 [%]
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Figura 18 | Taxa Interna de Rentabilidade desde 2018 dos Fundos ativos sob gestdo da Portugal Ventures a

31.12.2025 [%]
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3.3. Carteira de Ativos de Capital de Risco

O montante global do patrimdnio liquido dos Fundos sob gestao da Portugal Ventures registado a
31 de dezembro de 2025 apresenta um montante total de participacbes em carteira de 141,2
milhées de euros, distribuido por 159 empresas, representando um aumento de 5,3% (ou 7,1
milhdes de euros), face ao montante em carteira total de 134,1 milhées de euros, distribuido por
167 empresas, registado no final de 2024. O investimento total em carteira é representado
essencialmente por instrumentos financeiros em empresas, incluindo uma participacao residual em
unidades de participacdo num fundo sob gestdo da Portugal Ventures no valor de cerca 0,03

milhdes de euros.

Tabela 28 | Evolucao do investimento Agregado dos Fundos [milhdes de euros]

31/12/2025 31/12/2024

141,2 1341 +7,1 +5,3

Adistribuicao da carteira em empresas, em funcdo do valor médio de investimento, reflete o apoio
aos varios estagios do ciclo de desenvolvimento e maturidade empresarial e, consequentemente,

do volume de capital necessario.

Figura 19 | Distribuicao do Investimento dos Fundos em Empresas, por Dimensao do Investimento
[milhoes de euros | # empresas]
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Adistribuicao da carteira sob gestao da Portugal Ventures em 31 de dezembro de 2025, de acordo
com a classificacdo em Private Equity e Venture Capital, reflete o resultado da missdo 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 2024, no final de 2025 verifica-se a
manutencao da carteira de Private Equity, com 2 empresas e uma diminuicao liquida de 8 empresas

na carteira de Venture Capital, de 165 para 159 empresas.

Figura 20 | Evolucdo da Carteira Private Equity e Venture Capital [milh6es de euros | # Empresa]

160 M€

140 M€

157
113 146 161 165
106

120 M€ 139
100 M€

80 M€

60 M€

40 M€

9 7
20M€ 5
3 3 ) 2
0 M€

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

PE mVC

Maturidade de Investimento

Os Fundos sob gestao da Portugal Ventures apresentam uma carteira de participadas com uma
significativa dispersdo da maturidade: num total de 16759 participacbes em empresas, 57
encontram-se em carteira hd 3 ou menos anos, 71 tém entre 3 e 7 anos na carteira dos Fundos e as

restantes 31 tém maturidade superior a 7 anos.
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3.4. Valorizacao do Investimento em Carteira

A 31 dedezembro de 2025, o valor agregado dos investimentos em carteira dos Fundos sob gestao
da Portugal Ventures apresentava uma valorizacdo de 196 milhdes de euros o que, relativamente
a valorizacao de 181,4 milhdes de euros, registada no final de 2024, reflete um aumento de valor
de 8,1%, ou 14,6 milhdes de euros. Este aumento de valor resulta do efeito combinado entre o
desinvestimento efetuado ao valor em carteira de 5,9 milhdes de euros, o investimento
concretizado no valor de 16,7 milhdes de euros e a variacao positiva do justo valor no valor em 3,8

milhdes de euros.

Tabela 29 | Evolucao do Valor Agregado da Valorizacido das Carteiras de Ativos dos Fundos
[milhoes de euros]

31/12/2025 31/12/2024 A Valor em Carteira A%
Empresas 196,0 M€ 181,4 M€ +14,6 M€ +8,1%
UP de FCRF sob gestado da PV 0,0792 M€ 0,0797 M€ -0,0005 M€ -0,6%

Do total de 159 empresas que constituem a carteira de investimentos dos Fundos sob gestao,
importa realcar o peso do investimento efetuado nas fases de Seed e Start-Up, que representa 72%

do investimento acumulado total e 74% da valorizagao registada a 31 de dezembro de 2025.
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Figura 21| N° de Investimentos Realizados em Empresas dos Fundos, por Estagio de Desenvolvimento
[# de Participacoes]
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Figura 22 | Investimento e Respetiva Valorizacido em Empresas dos Fundos, por Estagio de
Desenvolvimento [milhées de euros]
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No final de 2025 existem 30 empresas registadas a valor nulo (24 em 2024) e os investimentos cuja
valorizacdo se situa entre 1 e 5 milhdes de euros representam 35% da valorizacdo dos
investimentos em empresas dos Fundos geridos pela Portugal Ventures (29 empresas, ou seja, 18%

do nimero total de empresas).
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Em 31 de dezembro de 2025, a carteira de investimentos em empresas dos Fundos sob gestao da
Portugal Ventures apresentava um ganho global potencial de 47,354,9 milhdes de euros, resultado
de mais-valias potenciais no valor de 102,3 milhdes de euros e menos-valias potenciais no valor de
47,4 milhdes de euros. Conforme se pode verificar no grafico abaixo, o ganho global de 2025
apresenta um aumento face ao ganho global potencial de 56,547,3 milhdes de euros registado no

final de 2024, essencialmente justificado pelo aumento da valorizacdo de uma participada.

Figura 23 | Potencial de Valorizacido dos Investimento na carteira dos Fundos [milhées de euros]
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4. Carteira de Ativos de Capital de Risco da Portugal Ventures
4.1 Carteira de Ativos de Capital de Risco

A carteira direta de ativos de capital de risco da Portugal Ventures distribui-se entre participacoes
em Fundos de Capital de Risco Fechados e uma participacdo direta numa empresa - Critical Links,

SA - que resultou de partilha de liquidacdo do FCR Critical Ventures I.

A 31 de dezembro de 2025, o investimento total detido ao custo de aquisicido era de 30,8 milhoes
de euros, representando uma diminuicio de 5,8 milhdes de euros, ou 15,9%, face ao investimento
total registado em 31 de dezembro de 2024. A variacio resulta: i) das reducoes de capital nos
Fundos, Regido de Leiria Crescimento Tech Competitiveness, Biocant,Grow and Expand e

Internacionalizacao, no valor total de 5,1 milhdes de euros e ii) da liquidacdo do ACTEC Il e Early
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Stage no valor de 0,7 milhdes de euros. O investimento total encontra-se repartido da seguinte

forma:

o Participacdes em unidades de participacdo de Fundos de Capital de Risco sob gestao, no
valor de 30,8 milhdes de euros;

» Participacoes em empresas com valor nulo (Critical Links, SA).

Tabela 30 | Evolucdo da Carteira de Ativos Detidos Diretamente pela Portugal Ventures,
por Tipologia de Ativo [milhdes de euros]

31/12/2025 31/12/2024

Participacdes em UP de FCRF sob gestio da PV 30,8 M€ 36,6 M€ -5,8 M€ -15,9%

4.2.Valorizacao do Investimento em Carteira

A 31 de dezembro de 2025, a carteira de ativos detidos diretamente pela Portugal Ventures
apresentava um valor de 41,5 milhdes de euros, o que representa uma diminuicdo de 11,8% ou 5,6
milhdes de euros face ao registado em 31 de dezembro de 2024. Esta reducao é resultado da
valorizacdo das unidades de participacdo dos Fundos por efeito dos resultados liquidos que
concorrem para o seu NAV (Net Asset Value), das reducdes de capital nos Fundos: Regido de Leiria
Crescimento Tech Competitiveness, Biocant,Grow and Expand e Internacionalizacdo e da

liguidacdo do ACTEC Il e Early Stage.

Tabela 31 | Valorizacio da Carteira de Ativos Detidos Diretamente pela Portugal Ventures,
por Tipologia de Ativo [milhdes de euros]

Participacdes em UP de FCRF sob gestdo

- - (o)
da PV 41,5M€ 47,1 M€ 5,6 M€ 11,8%
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A data de 31 de dezembro de 2025 a carteira de investimentos detida diretamente pela Portugal
Ventures apresentava um ganho potencial de 10,7 milhdes de euros (ganho potencial de 10,5
milhdes de euros a 31 de dezembro de 2024), a qual se pode decompor entre menos-valias
potenciais no valor de 0,7 milhdes de euros e mais-valias potenciais no valor de 11,4 milhdes de

euros.

O investimento em carteira na Portugal Ventures a 31 de dezembro de 2025 distribui-se por
Unidades de Participacao representativas do capital em 10 Fundos de Capital de Risco Fechados e

a participacao direta numa empresa:

Tabela 32 | Detalhe da Carteira de Ativos Detidos pela Portugal Ventures [euros]

% Capital

Data 12 Valor
Subscricdo Subscricdo

Valor em

Entidades Carteira

Social Detida

CRITICAL LINKS, SA 1,652% 11/09/2007 0,00 0,00
FCRF Portugal Ventures Grow and Expand - FCRF 12,136% 17/06/2015 2739 840,18 2 926 487,90
FCRF Portugal Ventures Biocant - FCRF 37,723% 28/12/2011 881 320,73 1182 359,35
FCRF Azores Ventures - FCRF 9,091% 14/01/2011 100 000,00 1120,69
FCRF Portugal Ventures Global 2 - FCRF 49,995% 01/12/2013 8904 381,34 8385392,01
FCRF Portugal Ventures Internacionalizagdo - FCRF 42,746% 18/04/2011 5518 788,61 5697 596,16
FCRF Atlantico - FCRF 8,944% 14/07/2021 600 000,00 567 430,65
FCRF Portugal Ventures Universitas - FCRF 15,907% 28/12/2011 505 650,00 2123 648,44
FCRF Portugal Ventures Tech Competitiveness - FCRF 48,117% 23/01/2018 8 688 838,62 17 880 695,11
FCRF Regido de Leiria Crescimento - FCRF 10,000% 19/12/2024 1333 350,00 1306 702,49
FCRF Portugal Ventures Valor 2 - FCRF 3,519% 30/12/2024 1500 000,00 1445 852,57
Total 30772 169,48 41 517 285,37

4.3. Atividades de Suporte

Em 2025 mantivemos os trés objetivos estratégicos que pautaram as atividades da Portugal

Ventures nomeadamente:

o Criar condicoes de desinvestimento nas empresas mais maduras do portefdlio, por forma
a gerar rentabilidade atrativa para os Fundos atualmente sob gestao e criar condicoes

para uma liquidacao dos Fundos em final de vida adequadas para os seus participantes;
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Criar valor na politica de acompanhamento dos investimentos, por via da dinamizacdo do
negoécio ao nivel global, garantindo uma procura proé-ativa e continua de parceiros de
negocio e de financiamento em novas rondas de investimento;

Contribuir para a agilizacdo de uma politica de investimentos de capital risco publico em
Portugal, sustentada pela constituicdo de novos Fundos com teses de investimento
alinhadas com as prioridades nacionais em matéria de inovacdo orientada para a

producao de bens e servicos internacionalmente transacionaveis.

Estes objetivos foram por seu turno enquadrados em quatro vetores estratégicos de atuacao

complementares, a saber:

Consolidar a valorizacao do atual portefélio de empresas, dando seguimento a estratégia seguida
de acompanhamento proé-ativo das participadas, apostando numa cada vez maior légica de
especializacdo das unidades de negdcio, tirando partido da sua experiéncia acumulada e know-how

em funcao do vertical de atuacao, da fase do ciclo de vida das empresas

Manter e reforcar a rede de parceiros atuais da Portugal Ventures (parceiros de ignicdo, de capital
e corporativos), reforcando essa rede para uma nova categoria de institucionais (em articulacdo
com o acionista Banco Portugués de Fomento), ndo sé ao nivel nacional, como sobretudo
internacional e em estreita colaboracdo com os ex-acionistas IAPMEI, AICEP e Turismo de Portugal
e a ANI com a iniciativa INNOV-ID. A unidade de suporte Desenvolvimento e Valorizacdo do
Portefélio, tem um papel primordial na gestdo desta rede e com eventual reforco de recursos e
ambito de atuacdo mais alargada as restantes participadas do Grupo Banco Portugués de Fomento,
potenciando assim o funcionamento interno em rede e assim criar valor junto das participadas da

Portugal Ventures.

Consolidar a estratégia seguida no triénio anterior de lancamento de novos Fundos de capital de
risco especializados (no segmento venture capital) e promover a liquidacdo eficiente e com

maximizacdo da rentabilidade dos Fundos mais antigos sob gestdo, permitindo mesmo a
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substituicdo de participantes publicos e institucionais (incluindo a prépria Portugal Ventures) por
investidores privados. A gestdo dos Fundos geridos pela Portugal Ventures com liquidez, devera
seguir uma légica de investimento “inteligente” que permita ndo sé viabilizar o investimento inicial
nas empresas, como sobretudo a capacidade financeira para acompanhar rondas futuras ao longo
da fase de crescimento das empresas (para além das fases Seed e Series A atuais) e assim viabilizar
desinvestimentos verdadeiramente atrativos para os participantes dos Fundos sob gestdo da

Portugal Ventures, em particular dos privados, cada vez mais exigentes a este nivel.

Por outro lado, estudar com o acionista Banco Portugués de Fomento o lancamento de novos
produtos de capitalizacdo (Fundos que possam ser geridos pela Portugal Ventures enquanto
operador de capital de risco), que venham suprir falhas de mercado na oferta atual e alinhados com
os objetivos estratégicos de aplicacdo de Fundos do Programa Portugal 2030, dos previstos no
Plano de Recuperacao e Resiliéncia e linhas de capital negociadas pelo Banco Portugués de
Fomento junto do Fundo Europeu de Investimento ou outras fontes equivalentes, numa logica
“grossista”, mas evitando que a Portugal Ventures se envolva diretamente no investimento nesses
Fundos, para minimizar o risco na gestao do portefdlio e o consequente impacto nas contas do

préprio Banco Portugués de Fomento.

Tornar a operacao da Portugal Ventures mais eficiente, potenciando a aplicacdo do Regulamento
de Gestao de Carreiras com vista ao alinhamento de incentivos a equipa com a rentabilidade dos

Fundos sob gestao.

De igual forma, os novos desafios que se perspetivam, por um lado, numa cada vez maior agilizacao
de tomada de decisao e aproximacao cada vez maior ao mercado empresarial, por outro, numacada
vez maior exigéncia em areas como as de compliance e gestao de risco, por sua vez baseadas na
necessidade de cumprimento e de devido acompanhamento das exigéncias legais e regulamentares
e/ou em orientacdes do supervisor setorial (CMVM), ao que acresce o contexto de consolidacdo de
contas com o Banco Portugués de Fomento, obrigaram e continuardo a obrigar a levar a cabo
processos de elaboracao, de revisdo e/ou adaptacao de politicas, de regulamentos internos, de
planos, de processos, e de workflows internos de investimento, acompanhamento e

desinvestimento, com destaque para os seguintes:
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Politica, processo e procedimentos de aceitacdo de clientes;

Politica, processos e procedimentos de prevencdo do branqueamento de capitais e
financiamento do terrorismo e medidas restritivas;

Politica e processo de prevencao da evasao fiscal;

Plano de Prevencao de Riscos de Corrupcao e Infracoes conexas;

Politica de conflitos de interesses;

Politica de gestdo de riscos;

Politica e plano de gestao de continuidade de negdcio;

Politica de Investimento Responsavel.

Todos os quatro vetores estratégicos mencionados deram lugar a definicdo de acbes concretas
apresentadas no Plano de Atividades e Orcamento para o periodo 2024-2026 e aprovada em

assembleia geral de 6 de dezembro de 2024.

4.3.1. + Crescimento

A1. Organizacao das unidades de negocio da PV numa perspetiva “on-going” e alinhadas com os

objetivos estratégicos do BPF

A integracio da Portugal Ventures no Grupo BPF, o necessario alinhamento da sua estratégia
futuracom as prioridades e missdo do Banco e em particular a necessidade de lancamento de novos
fundos, conduziram a necessidade de reorganizacdo das unidades de negdcio de forma alinhada
com a alocacdo de “key people” a gestdo desses novos fundos, mantendo, no entanto, a exigéncia

necessaria no acompanhamento do atual portefélio.

A gestora responsdvel pela nova gaveta do FCR Turismo Crescimento para procurar novos
segmentos de negdcio no dominio do crescimento e consolidacdo da atividade de Turismo e que
suportou o lancamento da call para investimento Turismo + Crescimento, integrou os quadros da
PV.

Para preparacao da candidatura efetuada ao Programa Venture Capital para lancamento de um

fundo de Ambito regional para a CIM Leiria, foi destacado um gestor da unidade de negécio de
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Industria & Tecnologia para preparacao da referida candidatura e apoio ao processo de angariacao
dorespetivo capital privado junto de entidades da Regiao alvo do Fundo, e que assumiu a gestao da

atividade do fundo.

A especializacado da equipa da unidade de negdcio de Novos Negécios a atividade de investimento
do FCR Atlantico einiciativa da Call INNOV-ID continuou ao longo do ano, tendo sido essa alocacao

absolutamente essencial para a concretizacdo de investimento delineadas para ambos os casos.

A2. Manutencao da politica de acompanhamento atual do portefélio da PV

Em matéria de novos investimentos, mantivemos a nomeacao de gestores de investimento da
Portugal Ventures para cargos ndo executivos nos Conselhos de Administracdo das empresas
participadas, bem como de observadores, com o objetivo de acompanharem o desenvolvimento do
projeto, contribuirem para a sua valorizacdo, e manter alinhadas as expetativas dos founders com
os investidores. No sentido de aumentarmos a protecao das responsabilidades pessoais que recai
sobre os nossos gestores quando assumem cargos de Administracdo das nossas participadas,

contratdmos um seguro que minimiza o seu risco.

Antecipamos o envolvimento da equipa de Desenvolvimento e Valorizacdo de Portefdélio em
empresas participadas, com o objetivo de identificar oportunidades de M&A e preparar

levantamento de novas rondas de financiamento.

Aumentamos a responsabilidade de acompanhamento das participadas pelos nossos parceiros de

ignicdo (IPN’s), nos investimentos que resultaram da call Foster Innovation in Tourism (call FIT).

4.3.2. +Global e em Rede

B1. Gestao e Dinamizacao das redes Ignition, Capital e Corporate Partners

Dada a importancia da rede de parceiros de ignicao para a identificacdo de dealflow, o processo de
investimento e o acompanhamento das empresas investidas pela PV, a manutencao e consolidacao

desta rede continuou a ser uma prioridade em 2025.
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Continudmos a i) promover a dinamizacdo desta rede através da obrigatoriedade do envolvimento
destes parceiros no processo de candidatura das empresas incubadas ou que acompanham, ii)
promover acoes de capacitacdo dos empreendedores incubados ou que acompanham no sentido
de os preparar no contacto com investidores e sinergias com as empresas do nosso portefélio, iii)
promover encontros para troca de sinergias e avaliar mais acdes que aproximem a PV dos

parceiros.

Em 2025 continudmos a reforcar a ligacdo ao ecossistema empreendedor, nomeadamente na Rede
de Parceiros de Ignicdo com mais 2 novas entidades (ISA - Instituto Superior de Agronomia e IPQ
- Inova Quality Hub), que se juntam a esta rede catalisadora e fundamental na dinamizacao do
empreendedorismo nas suas regioes. Esta é uma rede estratégica para a Portugal Ventures na

captacao de dealflow qualificado para capital de risco.

A rede de parceiros de capital, consolidada em 2021, mantém a sua posicao estratégica para o
desenvolvimento da atividade da PV, para potenciar ndo sé o coinvestimento inicial em novas
empresas, como igualmente viabilizar FOI’s (follow on investments) em empresas do portefdlio atual
(por forma a que a PV ndo se assuma como Unico investidor na empresa) e mesmo auxiliando na

agilizacado de processos de desinvestimento.

Em 2025 continudmos a apostar nas relacoes de proximidade com os parceiros de capital, tendo
partilhado diversas oportunidades de investimento aos parceiros em funcdo das suas teses de

investimento.

Esta rede é estratégica para a Portugal Ventures, potenciando, por um lado, uma maior
alavancagem dos projetos e consequente aceleracdo do seu desenvolvimento bem como
favorecendo oportunidades de network, credibilizacdo e relacdes nacionais e internacionais para o

portefdlio das participadas.
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Em 2025 apostamos em melhorar as relacoes ja existentes na rede Corporate Partner com os
membros atuais e também se fizeram esforcos no sentido de alargar e dinamizar a rede que foi
lancada no final do ano de 2019. Integramos um novo membro na area de auditoria e fiscalidade e
realizaram-se reunides com varias outras entidades no sentido de alargar a rede. Foi um trabalho
gue envolveu interacdes com empresas de referéncia nacional e internacional nas mais diversas
areas, com a capacidade de criar relacoes estreitas com o portefélio da Portugal Ventures e
permitir a criacdo de sinergias, ao nivel do desenvolvimento de novos produtos e tecnologias,

testes piloto, partilha de conhecimento, contactos e otimizacado de recursos.

A existéncia desta rede permitiu ao longo do ano uma interacdo regular entre o portefélio da
Portugal Ventures e as entidades parceiras, credibilizando os produtos e servicos das empresas
junto ao tecido nacional portugués e internacional. Realizaram-se vdérias sessdes de apresentacao
diretas entre as empresas do portefélio da Portugal Ventures e os parceiros da Corporate Partners
Network, o que permitiu uma exposicdo constante do portefélio e oportunidades comerciais

subjacentes.

B2. Organizacao de rede de bens e servicos para participadas

Centralizado na unidade de Desenvolvimento e Valorizacdo do Portefélio, um dos objetivos
alcancados no triénio de 2018-2020 foi a organizacdo de uma rede de bens e servicos de apoio as
empresas participadas pela PV, quer desenvolvidos internamente pela prépria equipa, quer por via
de parceiros externos (através de fornecedores qualificados, em condicdes comerciais mais
vantajosas, por via de negociacdo direta para toda a carteira). Esta atividade continuou a ser uma
prioridade em 2025, de onde se destacam as iniciativas ao nivel da PV CEO Academy, recursos no

Portal CEO e Active Engagements.

Em termos de capacitacao foram desenvolvidas um total de seis sessées de PV CEO Academy, em
regime de webinar. As sesses foram organizadas com o apoio de especialistas da rede da Portugal

Ventures e abordaram variadas tematicas, nomeadamente financas e fiscalidade, estratégias para



rtugal
entires

GRuUPO BP7

o levantamento de novas rondas de capital, definicio de modelos de negdcio inovadores,

otimizacdo de processos de producao, inteligéncia artificial aplicada as vendas e ciberseguranca.

Alguns exemplos dos assuntos detalhados nestas sessdes foram: compliance fiscal e avaliacdo de
riscos de natureza fiscal, tributacdo auténoma em sede de IRC, conhecimentos que permitam
conhecer as principais alteracoes, em 2025, no IRS e no IRC, bem como as novidades anunciadas
nos beneficios fiscais, para as empresas; a estratégias para validar propostas de valor, captar
investimento e garantir um crescimento sélido das empresas; processos de producdo componentes
a precos competitivos, de alta qualidade e impacto ambiental reduzido; formas de identificar e

analisar as principais tendéncias de risco que impactam as organizacoes.

Lancado em dezembro de 2021, o Portal CEO é uma area reservada aos CEQO’s das participadas do
portefdlio da Portugal Ventures, oferecendo aos CEQ’s o acesso a contelidos e recursos (content
database) bem como descontos e vantagens comerciais (fornecedores de servicos). Neste
momento, a Portugal Ventures conta com variadas vantagens e descontos comerciais atribuidos ao
seu portefélio oferecendo as participadas, caso tenham interesse nos servicos propostos,

eficiéncias de custos relevantes.

Em 2025, continudmos a divulgar descontos e vantagens comerciais de entidades terceiras bem

como das participadas, no Portal CEO.

Em 2025, a equipa de Desenvolvimento e Valorizacdo do Portefélio esteve diretamente envolvida

em mais de 20 processos de fundraising e M&A.

Relativamente aos processos de fundraising, em conjunto com as unidades de negdcio bem como
com os CEQ’s das participadas, a equipa de Desenvolvimento e Valorizacao do Portefélio apoia na
preparacdo dos materiais necessarios para levantamento de uma nova ronda de capital, na
identificacdo dos investidores com teses de investimento compativeis com o perfil da ronda,
estabelece contactos com os investidores, podendo, caso haja interesse, dar suporte até a

negociacao e contratacdo da operacao daronda de investimento.
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No que respeita aos processos de M&A, também aqui a equipa de Desenvolvimento e Valorizacao
do Portefélio apoia os CEO’s na preparacao e revisao dos materiais necessarios, na identificacdo de
potenciais adquirentes compativeis com a oportunidade, estabelece contactos com esses
potenciais adquirentes e oferece suporte, sempre que necessario e adequado, na negociacao e

contratacao das operacoes.

No que se refere ao apoio no recrutamento de colaboradores para as participadas e indicacdo de
IBM (Independent Board Members nacionais e internacionais), ndo tem havido uma procura por este

servico.

B3. Dinamizacao da rede de parceiros institucionais

Com a integracdo no Grupo BPF e a consolidacdo do posicionamento da Portugal Ventures
enguanto operador publico de capital de risco em Portugal, foi reforcada, a partir de 2022, uma
estratégia de aproximacao institucional junto de diversas entidades, com vista ao aprofundamento
de parcerias e ao desenvolvimento de iniciativas conjuntas orientadas para a valorizacdo das

empresas da carteira da Portugal Ventures.

Neste contexto, em 2025, a Portugal Ventures deu continuidade ao trabalho desenvolvido junto
dos parceiros institucionais ja identificados, promovendo o reforco das relacoes estabelecidas e a

criacao de novas oportunidades de colaboracao.

Assim, durante o ano mantivemos uma colaboracao ativa com as organizacdes das quais somos
membros, nomeadamente com a Invest Europe, a Investors Portugal, NEST-Centro de Inovacio do

Turismo e a Startup Portugal.

A Portugal Ventures continua, desta forma, a afirmar-se no mercado como uma organizacao
publica de capital de risco, dinamizando uma rede estratégica de parceiros institucionais e
potenciando a ligacdo ao setor publico, com o objetivo de facilitar o acesso das startups da sua

carteira a estas organizacoes e, dessa forma, reforcar a concretizacdo da sua missao.
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B4. Organizacao de informacao sobre a PV para o ecossistema

A Portugal Ventures, como maior operador portugués de capital de risco, reline no seu sistema
integrado de informacao e apoio a gestao, um conjunto de dados que resulta da sua atividade ao
longo do histérico da sociedade. A organizacao, relacionamento e processamento destes dados

permite produzir informacdo muito relevante para o ecossistema nacional.

A Portugal Ventures tem desenvolvido vaérias iniciativas para fortalecer o ecossistema de capital
de risco em Portugal, incluindo a criacdo de um Dashboard inovador, que permite a andlise e
sistematizacdo de dados atualizados, essencial para o acompanhamento do ecossistema nacional

de capital de risco, permitindo identificar padroes e tendéncias para apoio a decisao.

De igual forma, a Portugal Ventures manteve disponivel no seu website a consulta em tempo real
da atividade de investimento e desinvestimento, e ainda a informacao relativa ao portefélio como

por exemplo, nimero de empregos, mercados onde estao presentes e volume de capital angariado.

4.3.3.+Capital

C1. Gestao eficiente da liquidacao de Fundos em fase de desinvestimento

Durante o exercicio de 2025 manteve-se o foco na atividade de desinvestimento da carteira de
empresas dos Fundos, apesar do contexto adverso. Durante 2025 foi possivel concretizar o
desinvestimento total em 10 empresas (15 em 2024) reduzindo a carteira dos Fundos em processo
de desinvestimento. No caso dos Fundos com participacado FINOVA com duracio até 2025 ou cuja
maturidade estd prevista para o ano 2026, foi mantida uma estratégia ativa de busca de
oportunidades de desinvestimento das empresas nas respetivas carteiras com potencial de
devolucado de rentabilidade aos participantes, procurando sempre assegurar a manutencao ou

incremento do valor do patriménio dos fundos.

C2. Gestao eficiente dos Fundos atuais ainda em fase de investimento

O montante de novos investimentos concretizados em 2025 (por via de novas empresas e FOl’s -

follow-on investments) teve como suporte a liquidez disponivel naqueles Fundos, num valor total de



rtugal
entires

GRuUPO BP7

12,7 milhdes de euros entre 4,1 milhdes para novos investimentos e 8,6 milhdes para follow-ons.
Este investimento foi possivel ndo s6 pelo lancamento de calls especificas no mercado (entre as
quais a Call Leiria Crescimento), como também pela estratégia de acompanhamento de novas
rondas de investimento nas empresas do portefélio em sindicato com outros operadores de capital

derisco.

Conforme previsto, os investimentos realizados durante 2025 foram, quase na sua totalidade,
concretizados pelos Fundos Regido de Leiria Crescimento, Portugal Ventures Valor 2 e Turismo

Crescimento.

C3. Estudar com o acionista BPF o lancamento de novos produtos de capitalizacio e novos

Fundos

Durante o ano de 2025, a Portugal Ventures manteve uma colaboracao estreita com a ANI -
Agéncia Nacional de Inovacao, no sentido de criar as condicdes para lancar um Fundo Deep Tech.
Este trabalho resulta na continuidade dos desenvolvimentos, prosseguidos ja em articulacdo com
o BPF e o Ministério da Economia, nos ultimos meses de 2024, para financiamento do referido
Fundo, pelo FITEC via BPF, a ser gerido pela Portugal Ventures. Ndo tendo sido possivel a sua

concretizacdo em 2025, mantemos a espectativa de lancamento em 2026.

Nao obstante a intencdo em trabalhar com o acionista BPF no lancamento de novos Fundos de
capitalizacdo das empresas portuguesas a Portugal Ventures continuou em 2025 a dar passos
importantes tendentes a criacdo de novos instrumentos, adotando politicas de investimento que
melhor mitiguem as lacunas no mercado de capital de risco, em particular para criar condicoes para
a mobilizacdo de capitais nacionais ou estrangeiros, alavancado nos instrumentos financeiros

existentes a data.
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4.3.4. +Eficiéncia +Transparéncia

D1. Valorizacido da Carreira, Formacao e a Avaliacao de Desempenho dos Colaboradores

O ano de 2025 ficou marcado por um contexto de expectativa relativamente a entrada da nova
Administracdo, cuja concretizacdo se verificou apenas no final do exercicio. Esta circunstancia
condicionou o avanco de diversas iniciativas no dominio da gestdo de pessoas, limitando a
capacidade de implementacdo de medidas de valorizacdo dos recursos humanos. Neste
enguadramento, ndo foi possivel promover uma aposta mais expressiva na valorizacdo das
carreiras dos colaboradores, designadamente através da atribuicio de valorizacoes
remuneratorias para além das atualizacdes legalmente previstas, nem proceder a atribuicdo de

prémios de desempenho.

A eleicdo da nova Administracdo veio imprimir uma nova dindmica a diversas matérias
organizacionais que se encontravam com reduzida capacidade de resposta interna. Destaca-se, em
particular, a drea dos recursos humanos, com a criacdo de uma unidade organica dedicada ao
Capital Humano, constituindo um sinal inequivoco da prioridade atribuida a valorizacdo das
pessoas, assente na implementacdo e revisio de instrumentos estruturantes de gestao,

desenvolvimento e capacitacdo dos colaboradores.

Durante o ano de 2025, integraram os quadros da Sociedade trés novos colaboradores, dos quais
dois na sequéncia de autorizacoes de recrutamento obtidas em 2024 e um em resultado da
necessidade de substituicio de um colaborador cessante. Paralelamente, foi assegurada a
continuidade de processos de recrutamento em curso, igualmente decorrentes da saida de
colaboradores, tendo a respetiva integracao ocorrido ja em 2026, com a conclusdo de quatro

processos de recrutamento.

Por ultimo, procedeu-se a atualizacdo do Regulamento Interno de Prestacdo de Trabalho, no que
respeita ao regime de teletrabalho, reforcando-se o compromisso da Sociedade com a promocéao

de um equilibrio saudavel entre a vida pessoal, familiar e profissional dos seus colaboradores.
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D2. Robustecimento de Procedimentos de Decisdo de Investimento, Acompanhamento e

Desinvestimento

Em 2025, o Navigator (Sistema de Gestio e Suporte ao Negdcio) continuou a evoluir para dar
resposta aos desafios crescentes em matéria de conformidade, gestdo de risco e sustentabilidade
(ESG - Environment, Social & Governance). As alteracbes implementadas visaram continuar a
melhorar e assegurar o alinhamento com as politicas internas da Portugal Ventures e com os

requisitos regulamentares e orientacées emitidos pela CMVM.

Neste ambito, foram revistos diversos workflows para reforcar a digitalizacdo e integracdo dos
processos, nomeadamente permitindo a submissao de formularios e documentacao de suporte
com integracdo automatica no Navigator, eliminando registos manuais. Foram igualmente
introduzidas melhorias para articular as validacbes de conformidade com os processos de
Investimento e Desinvestimento, assegurar a implementacdo da Politica de Investimento
Responsavel da Portugal Ventures e otimizar os fluxos de decisdo, reduzindo a duplicacdo de

validacoes e documentacao.

D3. Robustecimento da Direcao de Conformidade e Gestao de Risco

Em 2025, a Direcdo de Conformidade e Gestdo de Risco manteve uma participacao ativa na
promocao da cultura de conformidade, risco e sustentabilidade, através da realizacdo de acoes de
formacao, de divulgacao ou de sensibilizacdo em matérias relativas a prevencao do branqueamento
de capitais e financiamento do terrorismo, a ciberseguranca, a gestao de risco e a tematica ESG. Foi
igualmente assegurada uma estreita articulacdo com as dareas congéneres do Grupo BPF,

contribuindo para uma atuacao coordenada e para a partilha de boas praticas.

Ao longo do ano, a Direcdo continuou a acompanhar os processos de diagnéstico, revisao e
atualizacdo da documentacdo normativa interna, com particular enfoque nas politicas de conflitos
de interesses, gestdo de riscos, continuidade de negdcio, aceitacdo de clientes, prevencao do
branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo. Prosseguiram ainda os trabalhos de

reforco da automatizacio dos processos KYC (Know Your Customer) e de monitorizacdo do risco de
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conformidade, bem como a emissado de pareceres e entendimentos técnicos de apoio a atividade da

Sociedade.

D4. Iniciativas de Marketing e Comunicacio

Durante o ano de 2025, a Portugal Ventures continuou a reforcar o seu posicionamento no
ecossistema empreendedor através da comunicacdo nos seus canais digitais, nomeadamente
website, LinkedIn, campanhas de e-mail marketing, webinars e eventos presenciais, promovendo a
divulgacdo das suas iniciativas de investimento, da atividade do portefélio e das acoes

desenvolvidas em conjunto com parceiros institucionais e estratégicos.

E-MAIL MARKETING LINKEDIN WEBSITE
Divulgacao das iniciativas de Divulgagao de noticias Repositorio institucional Sessoes de esclarecimento sobre
investimento, calls, webinars institucionais, iniciativas da Portugal Ventures com iniciativas e instrumentos
e acdes de capacitacio interna, do portefélio, parcerias informacao atualizada sobre de investimento, permitindo
G D e Fe @ estratégicas e participagdo da a atividade, equipa, instrumentos apresentar condicoes
P! st P! ! equipa em eventos relevantes de investimento e empresas do de elegibilidade, processos
@@ RN G e 3 para o ecossistema e setores de portefdlio. de candidatura e esclarecer
e adinamizagdo do dealflow. atividade. duvidas dos participantes.
32 72 91034 S
Envios Publicaces Sessoes Webinars
12444 27750 66 320 61
Subscritores Seguidores Utilizadores Participantes por sessdo
(média)
64402

Novos utilizadores

A estratégia de comunicacdo manteve o foco na promocdo das calls de investimento, na
dinamizacao do ecossistema empreendedor e na capacitacao de empreendedores para captacao
de investimento e desenvolvimento de negdcio, assegurando simultaneamente a divulgacao da
atividade institucional da Portugal Ventures e da sua participacdo em iniciativas relevantes do
setor. A presenca digital da Portugal Ventures registou resultados relevantes ao longo do ano,
refletidos no crescimento e engagement dos diferentes canais de comunicacdo. O website
institucional consolidou-se como principal repositério de informacao sobre a atividade, equipa e
portefdlio da Portugal Ventures, registando mais de 91 mil sessoes e cerca de 66 mil utilizadores.

No LinkedIn, foram publicadas 72 publicagdes institucionais e de promocdo do ecossistema,
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alcancando um total de 27.750 seguidores. Paralelamente, foram desenvolvidas acdes de e-mail
marketing dirigidas a divulgacdo de iniciativas de investimento, webinars e programas de

capacitacao, junto de uma base de mais de 12 mil subscritores.

D5. Melhoria do sistema interno de Tecnologias de Informacao

Em 2025, o trabalho desenvolvido na area dos Sistemas e Tecnologias de Informacao centrou-se
na consolidacdo das praticas implementadas no ano anterior e no reforco das politicas de
seguranca ja estabelecidas. Neste Ambito, prosseguiram iniciativas de atualizacdo tecnolégica e de
modernizacado de infraestruturas criticas, incluindo intervencdes no site de Lisboa, bem como a
evolucao das aplicacoes de suporte a gestdo, com o objetivo de reforcar a robustez tecnoldgica, a
eficiéncia operacional e a continuidade do negécio perante exigéncias funcionais, operacionais e

regulatorias crescentes.

No dominio da ciberseguranca, foi mantido o reforco do quadro de protecao dos sistemas e dados
da Portugal Ventures, através da atualizacdo regular de sistemas e equipamentos, do
aperfeicoamento dos mecanismos de autenticacdo e controlo de acessos, da gestdo de
vulnerabilidades e da revisdo dos procedimentos de salvaguarda, recuperacio e resposta a
incidentes. Encontra-se igualmente em curso a adocao de solucdes de monitorizacdo avancadas,
com vista ao aumento da capacidade de detecdo e resposta a ameacas digitais, bem como a revisao
dos processos internos de gestdo de riscos tecnolégicos, orientada para a implementacao de

mecanismos de resposta mais ageis e eficazes face a incidentes de ciberseguranca.

Neste contexto, foram realizados testes de avaliacdo de seguranca, designadamente uma
simulacao de phishing e engenharia social, orientada para aferir o grau de sensibilizacio e prontidao
dos colaboradores perante ameacas cibernéticas. Foi igualmente efetuado um teste de Disaster
Recovery (DR), com o objetivo de validar a capacidade de recuperacao e continuidade dos servicos
em cendrios de falha, a par da realizacdo da formacado anual em ciberseguranca dirigida aos
colaboradores. Este investimento na formacdo continua, centrado na sensibilizacdo para as

melhores praticas de seguranca da informacao e na capacitacdo para o cumprimento das novas
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obrigacoes regulatérias emergentes no setor, contribuiu para reforcar a prevencao, a maturidade

organizacional e a mitigacdo do risco tecnolégico e cibernético.

Em paralelo, prosseguiu-se a evolucao dos sistemas de informacao e das plataformas digitais
internas, com destaque para amelhoria continua do Navigatore das solucdes de recolha,
integracdo e consulta de informacio, incluindo o Partner Information Portal (PIP).cEstas
intervencoes contribuiram para a simplificacdo de processos, para a automatizacao do registo e
tratamento de dados e para a melhoria da qualidade da informacéao disponivel para suporte a
decisdo. Assinala-se, igualmente, a consolidacao de desenvolvimentos associados a integracao de
critérios ESG nos sistemas de informacao, reforcando a capacidade de recolha estruturada,
tratamento e disponibilizacido de informacdo relevante para os processos de analise,

acompanhamento e reporte.

As melhorias implementadas em 2025 traduzem, assim, um reforco da maturidade tecnolégica da

Portugal Ventures, assente em principios de seguranca, fiabilidade, resiliéncia e melhoria continua.

Estas iniciativas contribuiram para consolidar a capacidade de resposta da organizacao perante
desafios operacionais e regulatérios, ao mesmo tempo que reforcaram a eficiéncia interna, a
qgualidade da informacao e o alinhamento dos sistemas de suporte a gestdo com as prioridades

estratégicas da sociedade, incluindo as matérias de sustentabilidade e governacao.

O Balanco e a Demonstracao de Resultados da Portugal Ventures, bem como as respetivas Notas
explicativas, elaborados nos termos definidos no Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC),
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 |ll deste Relatério.

No periodo compreendido entre o ano de 2012 e o ano de 2025, o padrao histérico do resultado
liquido apresentado anualmente pela Sociedade tem sido marcado pela variabilidade de resultados

de forma ciclica e desfasada da conjuntura econdmica, dada a natureza da carteira de capital de
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risco detida pela Sociedade e o impacto da mesma sobre os Fundos de Capital de Risco sob sua

administracdo onde detém participacao direta.

2092 2013 2014 2015 2016~ 2017  2018.__ 2019 _-202Q,, ,2021 2022 2023 2024 2025

E, pois, de realcar o resultado liquido obtido no exercicio de 2025 de 1.596 milhares de euros, para
o qual contribuiu a valorizacido potencial ocorrida ao nivel do valor dos ativos que integram a
carteira de capital de risco da Sociedade, traduzindo essencialmente o impacto dos rendimentos
provenientes do Fundo Portugal Ventures Tech Competitiveness, fundo gerido pela Portugal

Ventures e em que a Sociedade detém participacao.

O Resultado liquido da atividade desenvolvida pela Portugal Ventures no exercicio de 2025
traduziu-se no valor positivo de 1.596 milhares de euros, apresentando uma faturacdo de
comissoes de gestdo, provenientes da gestdo dos Fundos de Capital de Risco, e de prestacdo de
servicos as empresas participadas dos Fundos de 4.515k€, gastos operacionais (Fornecimento e
Servicos Externos e de Gastos com o Pessoal) de 3.349k€, valorizacdo potencial dos ativos de
capital de risco de 42k€, Outros Rendimentos (juros das aplicacoes financeiras e rendimentos
provenientes das unidades de participacio detidas no Fundo Portugal Ventures Tech) e Imposto

s/rendimento do periodo de 297k£.
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Tabela 33 | Demonstracao de Resultados da Portugal Ventures -2024 - 2025 [euros]

2025 Execucdo Homéloga 2024
2025/2024
(A) (D) (E) = (A)-(D)
Vendas e Servicos Prestados 4514904 4546 400 -31496
Fornecimentos e Servicos Externos -869 381 -937733 68 352
Gastos com Pessoal -2479179 -2553722 74543
Imparidade de Dividas a Receber (perdas/reversdes) 26 140 29180 -3040
Aumentos/Reducgdes de Justo Valor 41622 549530 -507 908
Outros Rendimentos 853200 567711 285488
Outros Gastos -129 465 -39 546 -89919
Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiam. e impostos (EBITDA) 1957841 2161820 -203 980
Gastos/reversoes de depreciagdo e de amortizacdo -64 665 -70558 5892
Resultado operacional antes de gastos de financiam. e impostos 1893175 2091262 -198 087
Resultado antes Impostos 1893175 2091262 -198 087
Imposto sobre o rendimento do periodo -296 999 -421 660 124 661
Resultado liquido do periodo 1596176 1669 602 -73427

O movimento ocorrido na carteira de ativos de capital de risco encontra-se referenciado na Nota 8
do Anexo as Demonstracdes Financeiras, refletindo os desinvestimentos financeiros (reducdo de
capital dos Fundos Universitas, Biocant, Early Stage, Actec Il Em Liquidacao e liquidacido do GPI)
ocorridos ao longo do ano de 2025, quer os resultados da avaliacdo da carteira de participacoes
financeiras, de acordo com o definido no Regulamento da CMVM n° 3/2015, de 3 de novembro
(alterado pelo Regulamento da CMVM n° 5/2020 de 27 de abril), em vigor em 31 de dezembro de
2025.

4.5. Rendimentos

Efetivamente, no exercicio de 2025, arubrica de Vendas e Servicos Prestados, com o valor de 4.515
milhares de euros, engloba (i) 4.495 milhares de euros de comissdes de gestao dos treze Fundos de
Capital de Risco que se encontravam sob gestao da Portugal Ventures no decurso do exercicio e
dos Fundos Portugal Ventures Actec Il Em Liquidacdo e Portugal Ventures Early Stage Em

Liquidacao cuja gestao terminou, respetivamente, nos dias 14 de maio e 30 de setembro de 2025,
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(ii) 10 milhares de euros de comissdes de montagem no dmbito das operacdes de capital de risco
concretizadas ao longo do ano e (iii) 10 milhares de euros de servicos prestados as empresas dos

Fundos geridos pela Portugal Ventures.

Figura 25 | Rendimentos da Portugal Ventures em 2024-2025 [milhares de euros]

m Vendas e Servigos Prestados Juros e rendimentos Similar

853
s /

50%

2024

De notar que os valores de receitas provenientes das comissdes dos Fundos de Capital de Risco sob

gestao ficaram 10 milhares de euros acima do valor registado no ano de 2024.

Na rubrica de Outros Rendimentos encontra-se registado o valor dos rendimentos provenientes
das aplicacdes financeiras (396 milhares de euros justificado pelas taxas de juro dos depdsitos a
prazo que tém vindo a ser praticadas no mercado pelas diversas Instituicbes Bancarias), dos juros
provenientes da venda de participacdes com pagamento diferido (13 milhares de euros) e dos
rendimentos provenientes das unidades de participacdo detidas no Fundo Portugal Ventures Tech

(430 milhares de euros).

O resultado liquido positivo das avaliacdes da carteira de ativos de capital de risco efetuadas a 30
de junho e 31 de dezembro de 2025, no valor global de 42 milhares de euros, foi registado nas
contas definidas no normativo do Sistema de Normalizacdo Contabilistica e no Regulamento da

CMVM n°7/2023,de 29 de dezembro que concretiza o Regime da Gestao de Ativos, alterado pelo
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Regulamento da CMVM n° 3/2025 de 3 de abril), para o qual contribuiu a valorizacdo potencial
ocorrida ao nivel das Unidades de Participacdo detidas no capital dos treze Fundos de Capital de

Risco.

4.6. Gastos

No decurso do exercicio de 2025, a Portugal Ventures continuou, em linha com os anos anteriores,
a fazer uma gestao eficiente e criteriosa ao nivel dos recursos disponiveis, traduzindo-se numa
diminuicao dos gastos em 143 milhares de euros face ao registado em 2024, por um lado justificado
pela diminuicao do valor das rubricas de honorarios e publicidade e propaganda e, por outro lado
justificado pela diminuicdo da rubrica de Gastos com Pessoal por (i) rentincia ao cargo pela vice-
presidente do conselho de administracdo com efeitos a 28 de fevereiro de 2025, (ii) inicio de
funcdes dos administradores, designados na assembleia geral de acionistas de 17 de outubro de
2025, no dia 22 de dezembro de 2025, (ii) saida de quatro trabalhadores e (iii) trabalhadores de

baixa médica, de licenca de maternidade e em licenca sem vencimento.

Figura 26 | Gastos de Estrutura e de Funcionamento da Portugal Ventures em 2024-2025 [milhares de
euros]

M Gastos com pessoal Gastos com FSE

2024 2025
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Ainda assim, comparando com real do exercicio de 2024, os gastos de estrutura e de
funcionamento refletem um desvio favoravel de 143 milhares de euros, 75 milhares de euros na

rubrica de FSE e 68 milhares de euros em Gastos com Pessoal.

A rubrica de Outros Gastos (40 milhares de euros em 2024) inclui os valores dos impostos, das
taxas da CMVM da Sociedade, das quotizacbes e das diferencas de cambio desfavoravel e, em
2025, o valor das perdas registado nas unidades de participacdo do Fundo Portugal Ventures Actec

Il Em Liquidacao.

4.7.Balanco

Figura 27 | Estrutura de Balanco da Portugal Ventures a 31 dezembro 2025 [milhares de euros]
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30000
Ativos Financeiros Capital Social
20000 41517 20413
10000
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Ativo Passivo Capitais Proprios
67.867 2.937 64.930

Ativo

No final de dezembro de 2025, o total do ativo da Portugal Ventures ascendia a 67,9 milhdes de

euros, sendo financiado em 96% por Capitais Préprios. E a seguinte a sua decomposic3o:
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61% corresponde a carteira de investimentos financeiros, que inclui o valor das Unidades
de Participacdo dos Fundos Portugal Ventures Valor 2, Portugal Ventures Global 2,
Azores Ventures Em Liquidacao, Portugal Ventures Early Stage Em Liquidacao, Portugal
Ventures Universitas Em Liquidacao, Portugal Ventures Biocant Em Liquidacao, Portugal
Ventures Internacionalizacdo Em Liquidacdo, Portugal Ventures Grow and Expand,
Portugal Ventures Tech Competitiveness, Atlantico e Regido de Leiria Crescimento;
31% a Depébsitos e Aplicacoes Financeiras de elevada liquidez;

6% a Clientes e Outros Créditos a Receber;

1% a Ativos Fixos Tangiveis e Intangiveis;

1% a Ativos por impostos diferidos.

No dmbito do plano de investimentos efetivo, no decurso do ano de 2025 foram investidos 18,8 mil
euros em ativos tangiveis (investimento de substituicio de equipamento relacionado
fundamentalmente com a renovacao do parque informatico da Sociedade, incluindo a substituicdo
de switch. De salientar também que, no contexto de mercado de taxas de juro praticadas pelas
instituicbes bancérias, a Portugal Ventures aplica a sua liquidez adotando uma politica
conservadora, em aplicacdes de rendimento fixo e capital garantido, privilegiando operacoes de
curto prazo e baixo risco, contribuindo assim para a preservacdo do valor investido pelos
acionistas. Os Depésitos e Aplicacoes Financeiras registavam o montante de 21,3 milhdes de euros
a 31 de dezembro de 2025, representando um aumento de 6 milhdes de euros face a 2024,
justificado fundamentalmente pelos montantes recebidos provenientes da reducdo do capital
ocorrida nos Fundos Tech, Grow, Early Stage, Internacionalizacido e Biocant (5 milhdes de euros),
bem como de rendimentos provenientes das unidades de participacdo detidas no Fundo Tech (431

milhares de euros).

Em 30dejunho e 31 de dezembro de cada ano civil, a Sociedade procede a avaliacdo da sua carteira
de participacoes de ativos de capital de risco, de acordo com o regulamento interno de avaliacao,
registando-se o respetivo impacto da avaliacdo na contabilidade nas contas definidas no normativo

do Sistema de Normalizacdo Contabilistica.

Arubricade Clientes regista o valor de 2,3 milhdes de euros e respeita essencialmente ao valor das

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



rtueal
entures

GLOBAL

GRuUPO BP7F

Passivo

O Passivo da Portugal Ventures ascende ao valor de 2.937 milhares de euros, em 31 de dezembro
de 2025, correspondendo 75% ao montante de passivos por impostos diferidos e 25% ao valor das
dividas a terceiros. A diminuicdo do valor apresentado no Passivo é justificada pelo decréscimo
verificado ao nivel da rubrica de Outras Dividas a Pagar (715 milhares de euros correspondente a
realizacdo de capital subscrito pela Sociedade no Fundo de Capital de Risco Regido de Leiria
Crescimento) e ao nivel do valor registado em passivos por impostos diferidos (2.210 milhares de
euros em 31 de dezembro de 2025 que compara com 2.257 milhares de euros registados em 31 de

dezembro de 2024).

Capitais Proprios

No final do exercicio de 2025, a Portugal Ventures apresenta capitais préprios no valor de 64,9
milhdes de euros, representando 161% do valor do capital subscrito e realizado (40,4 milhdes de

euros) e um acréscimo de 3% face ao montante registado em 31 de dezembro de 2024.

Figura 28 | Evolucao dos Capitais Proprios da Portugal Ventures 2012 - 2025 [milhares de euros]
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Nos termos da Lei, o Conselho de Administracado propoe que o Resultado Liquido positivo apurado
no exercicio de 2025, no valor de 1.596.175,67 euros (um milhdo e quinhentos e noventa e seis mil

e cento e setenta e cinco euros e sessenta e sete céntimos) tenha a seguinte aplicacio:

Reservas Legais 79 808,78 €
Resultados Transitados 1516 366,89 €
Total 1596 175,67 €

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

Capital Social 40412 650,00 €
Reservas Legais 2185 816,23 €
Outras Reservas 1468 166,81 €
Resultados Transitados 20779 142,13 €
Excedentes de Revalorizagdo 84 092,78 €

Total 64 929 867,95 €

O Conselho de Administracdo declara que, a data do encerramento das contas, a Sociedade ndo

tem dividas em mora a Seguranca Social, ao Estado e a Outros Entes Publicos.
As demonstracoes financeiras foram emitidas em 19 de maio de 2026.

Ndo ocorreram quaisquer factos posteriores a 31 de dezembro de 2025 que afetem a

interpretacao e a apresentacao das demonstracoes financeiras do exercicio de 2025.

No ambito do atual contexto de adversidade que nos encontramos nao foram identificados riscos,
para além dos inerentes ao desenvolvimento da atividade de capital de risco da Sociedade, que

possam colocar em causa a continuidade da Portugal Ventures.
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No quadro seguinte apresenta-se o resumo dos indicadores relevantes da atividade desenvolvida

pela Portugal Ventures em 2025, comparativamente aos exercicios anteriores.

Tabela 34 | Indicadores e Métricas Operacionais 2025

Pimensse Objetivos Estratégi Indicad de Atividad
de Anslise jetivos Estratégicos ndicadores de Atividade o\, 505 PAO 2023 PAO 2024
1. NUimero de operagdes de
desinvestimento contretizadas 1 8 10 16 6 B 10
Criar condices de desinvestimento nas
empresas do portfolio, por forma a gerar . 2.% fje GREECOES t:!e
© rentabilidade atrativa para os fundos desinvestimento em capital de
'«E atualmente sob gesto e criar condic8es para risco qu.e resultaram em mais - 27.27% 36.36% 30.00% 25.00% 16.67% 33.33% 20.00%
b uma liquidagdo dos fundos em final de vida valias face ao valor de
adequadas para os seus diversos participantes, investimento.
em fungdo das suas especificidades e natureza.
3. % média de detencdo de
capital social nas empresas 15.00% 19.48% 15.00% 12.66% 13.00% 15.44% 18.00%
participadas
4. Valor de investimento 25 M€ 66ME | S00ME | 83MeE 22 M€ 8,1Me 41 M€
concretizado (*)
. L " 5. Nimero de operagdes de
. Contribuir para a agilizaggo de uma politica de | ;. cctimento concretizado ) 41 17 40 34 42 18 4
S investimentos de capital risco publico em
:§ Portugal, sustentada nos fundos sob gestdo i .
& atual e novos fundos a constituir pela Portugal 6. Nimero de projetos de 250 193 250 360 250 150 254
Ventures. investimento analisados (**)
7. Nimero médio de dias para
analise de um projeto de 105d 105d 105 d 105d 105D 105d 181d
investimento
Criar valor na politica de acompanhamento de 8. Valor global liquido dos
investimentos, por via da dinamizagdo do e 240 M€ 270,3 M€ 400 M€ 278 M€ 285 m€ 290,7 M€ 281 M€
° negécio em conjunto com os promotores, e
. L P . Valor di ivel
2 outros parceiros nacionais e internacionais, 2 ) a orfj'sl’on"’i‘eara 16,3 M€ 49,9 M€ 100 M€ 35 M€ 26 m€ 29 M€ 29 M€
% garantindo uma gestdo objetiva de milestones investimento (***)
& A &
§ | commicoscmemeni gtiode it |1, vt ik
) ) LesHol da carteira face o periodo 18.85% 10.72% -6.54% 8.05%
ativa e continua de solucdes de v
desinvestimento.

(*) Novas participadas em carteira
(**) Nao estao considerados os projetos no ambito da iniciativa Open Day
(***) Valor referente aos fundos sob gestao

Importa realcar os seguintes indicadores face aos valores registados no exercicio de 2024:

¢ Continuidade na estratégia de desinvestimento em empresas que apresentam periodos

de permanéncia elevados nas respetivas carteiras, sempre alinhada com os objetivos de

devolucio de rentabilidade aos participantes dos Fundos;

¢ Ovalor deinvestimento em novas participadas reduziu-se face ao concretizado no ano de

2024, justificado pelo menor nimero de operacdes de investimento realizadas no ambito

dainiciativa INNOV-ID e menor investimento nos Fundos afetos a area do Turismo;
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Decréscimo no “valor liquido global dos fundos sob gestdo”, resultado essencialmente da
distribuicao de liquidez aos participantes dos Fundos, mediante reducbes de capital e
distribuicao de rendimentos;

Por dltimo, verifica-se em 2025 uma variacdo positiva do justo valor da carteira face a

2024.

Num contexto de transformacdo econémica e tecnolégica acelerada, a sociedade pretende
reforcar o seu papel na dinamizacdo do ecossistema empresarial, promovendo o acesso a
financiamento por parte de empresas com elevado potencial de crescimento e contribuindo para o
desenvolvimento de um mercado de capital de risco mais robusto, sofisticado e internacionalizado.
A sua atuacdo continuara a privilegiar segmentos onde subsistem limitacdes no acesso a capital,
promovendo a mobilizacdo de investimento, a criacdo de valor e o reforco da capacidade

competitiva das empresas nacionais.

A estratégia para o periodo assenta numa visao de crescimento sustentavel, suportada por uma
combinacao equilibrada entre impacto econémico, eficiéncia operacional, rigor na gestao e criacdo
de valor a longo prazo. Neste enquadramento, a sociedade procurara reforcar a sua capacidade de
intervencao, aprofundar a articulacdo com parceiros nacionais e internacionais e consolidar o seu
posicionamento como entidade de referéncia no financiamento empresarial e no desenvolvimento

do ecossistema de inovacao.
A concretizacao desta visdo estrutura-se em seis pilares estratégicos complementares:

Definicao e execucdo da estratégia de investimento e reforco da proposta de valor da
Portugal Ventures;

Modernizacdo dos processos e sistemas de suporte a atividade, promovendo maior
eficiéncia, qualidade da informacao e capacidade de decisao;

Valorizacdo do capital humano, através do desenvolvimento de competéncias, da

promocao do mérito e do reforco da capacidade organizacional;
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4. Consolidacao de uma cultura organizacional assente em principios de responsabilidade,
colaboracao, inovacdo e orientacdo para resultados, reforcando simultaneamente a
identidade institucional da sociedade;

5. Evolucao da arquitetura de fundos e das fontes de capital, criando condicoes para uma
atuacao mais sustentavel, diversificada e alinhada com as prioridades estratégicas do
Pais; e,

6. Finalmente, o reforco da estrutura organizacional e dos mecanismos de governacao,

promovendo maior agilidade, clareza de responsabilidades e eficacia na execucao.

Em conjunto, estas linhas de atuacao visam dotar a Sociedade de melhores condicbes para cumprir
a sua missao, potenciar o impacto da sua atividade e contribuir para o crescimento econdémico, a

inovacao empresarial e a competitividade de Portugal.

8. Outra Informacao Relevante

Participacio de Membros dos Orgaos de Administrac3o e de Fiscalizacdo no Capital da Sociedade
a 31 de dezembro de 2025

As pessoas singulares designadas para exercerem o cargo nos Orgaos Sociais da Portugal Ventures
nao detém qualquer participacdo no capital social da Portugal Ventures. A composicao acionista da

Sociedade esta discriminada no ponto 1.3. da Parte | deste Relatério.

Lista dos titulares de participacées qualificadas
Os titulares que detém participacoes qualificadas no capital social da Portugal Ventures sao:

Tabela 35 | Principais Acionistas da Portugal Ventures

Acionistas N.°deacgoes | % Capital social % Direitos de voto
Banco Portuguésde Fomento,SA| 6460849 79,94 79,94
Total Imputavel 6460849 79,94 79,94
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Informacao Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios

A Portugal Ventures tem cumprido os deveres de envio de informacao a CMVM para efeitos de
supervisao prudencial, designadamente o que se aplica no ambito do Regulamento da CMVM n°
1/2020, de 13 defevereiro,com as alteracdes introduzidas pelo Regulamento daCMVMn.° 6/2020
e pelo Regulamento da CMVM n.° 7/2022, enviando, com periodicidade trimestral, a

correspondente informacdo a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios.
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Expressamos o nosso profundo agradecimento e reconhecimento a Tutela e aos senhores
acionistas, pela confianca, cordialidade e espirito construtivo, que em muito contribuiram para que
o nosso trabalho decorresse de forma fluida e harmoniosa; aos 6rgaos sociais em exercicio de
funcdes e aos membros dos drgdos sociais que cessaram funcoes em 21 de dezembro de 2025; aos
investidores nos fundos sob nossa gestao; a todas as entidades com quem a Portugal Ventures se
relaciona e em especial as empresas participadas do nosso portfolio, que todos os dias nos obrigam
afazer mais e melhor, que sempre souberam mostrar-nos como melhor contribuir paravalorizar as

participacoes da Portugal Ventures, com beneficio matuo.

Sem o apoio destes stakeholders ndo teria sido possivel reforcar a atividade desenvolvida pela

Portugal Ventures e aprofundar a sua importancia no empreendedorismo em Portugal.

Finalmente, a equipa da Portugal Ventures, que sempre pautou a sua conduta por elevado
profissionalismo, espirito de entrega e missao. A Sociedade conta com profissionais reconhecidos
no ecossistema, pelas suas competéncias profissionais e pessoais, que entregam de forma eximia e
com elevado impacto em termos de aconselhamento, pedagogia e fortalecimento do ecossistema

nacional de empreendedorismo.

Porto, 19 de maio de 2026

O Conselho de Administracao

Marco Paulo Salvado Joao Paulo Dias Ana Carla da Silva Seguro

Neves Miranda Areias
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PARTE Ill. DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Balanco em 31 de Dezembro de 2025 e 2024

Unidade: Euros

Rubricas Notas 31/12/2025 31/12/2024
ativo . [ f ] |
Ativo ndo corrente
Ativos fixos tangiveis 6 604 402 625524
Ativos intangiveis 7 15175 33086
Participagdes financeiras (outros métodos) 8 41517 285 47 051 072
Outros investimentos financeiros 9 5955 5955
Ativos por impostos diferidos 29 366483 602 739
Subtotal 42 509 300 48 318 376
Ativo corrente
Clientes 11 2254548 1629012
Adiantamentos a fornecedores 12 2590 0
Estado e outros entes publicos 13 99 686 43917
Outros créditos a receber 14 1696 718 1818484
Diferimentos 15 46 814 50729
Caixa e depdsitos bancarios 5 21257216 15 306 362
Subtotal 25357573 18 848 503
Total do ativo 67 866 873 67 166 880
Capital Proprio e Passivo
Capital préprio
Capital subscrito 16 40412 650 40412 650
Reservas legais 17 2 106 007 2022527
Outras reservas 17 1468 167 1468 167
Resultados transitados 17 19262775 17 673 053
Excedentes de revalorizacdo 18 84 093 87 342
Subtotal 63333692 61663 738
Resultado liquido do periodo 31 1596176 1669 602
Total do capital préprio 64 929 868 63 333 341
PASSIVO
Passivos por impostos diferidos 29 2209 955 2257324
Outras dividas a pagar 20 5319 5319
Subtotal 2215274 2262 643
Fornecedores 19 30231 45540
Estado e outros entes publicos 13 78 666 86 838
Outras dividas a pagar 20 612 834 1438517
Subtotal 721732 1570896
Total do passivo 2 937 005 3833539
Total do capital préprio e do passivo 67 866 873 67 166 880

As notas anexas fazem parte integrante das demonstracdes financeiras para o periodo 2025 e 2024.

O Contabilista Certificado O Conselho de Administragdo
Antdnio Joaquim da Costa Gadelho Marco Paulo Salvado Neves
Presidente

Jodo Paulo Dias Miranda
Vice-Presidente

Ana Carla da Silva Seguro Areias
Vogal
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Demonstracao dos Resultados por natureza

Periodo findo em 31 de dezembro de 2025 e 2024

Unidade: Euros

Rendimentos e gastos Notas 2025 2024
Vendas e servigos prestados 21 4514904 4 546 400
Fornecimentos e servigos externos 22 -869 381 -937 733
Gastos com o pessoal 23 -2479179 -2553722
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes) 24 26 140 29180
Aumentos/redugdes de justo valor 25 41 622 549 530
Outros rendimentos 26 853200 567 711
Outros gastos 27 -129 465 -39 546
Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos 1957 841 2161820
Gastos/reversdes de depreciagdo e de amortizacdo 28 -64 665 -70 558
Resultado Operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 1893175 2091 262
Resultado antes de impostos 1893175 2091 262
Imposto sobre rendimento do periodo 29 -296 999 -421 660
Resultado Liquido do Periodo 31 1596 176 1669 602

As notas anexas fazem parte integrante das demonstragdes financeiras para o periodo 2025 e 2024.

O Contabilista Certificado O Conselho de Administragdo

Marco Paulo Salvado Neves
Presidente

Antoénio Joaquim da Costa Gadelho

Jodo Paulo Dias Miranda
Vice-Presidente

Ana Carla da Silva Seguro Areias
Vogal
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Unidade: Euros

PERIODOS

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Recebimentos de clientes

Pagamentos a fornecedores

Pagamentos ao pessoal

Caixa gerada pelas operagdes
Pagamento/Recebimento do imposto sobre o rendimento
Outros recebimentos/pagamentos
Fluxos de caixa das atividades operacionais (1

Fluxos de caixa das atividades de investimento
Pagamentos respeitantes a:

Ativos fixos tangiveis

Ativos intangiveis

Investimentos financeiros
Recebimentos provenientes de:

Ativos fixos tangiveis

Investimentos financeiros

Juros e rendimentos similares

Fluxos de caixa das atividades de investimento (2

Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Recebimentos provenientes de:

Pagamentos respeitantes a:

4262369 4279923
-1057 516 -1150084
-2314127 -2 366 489

890726 763 350
47228 -11 489
-11951 -75 693

926 003 676 168

-36 187 -5 445

0 -8 395

-715 000 -1857 500
0 3715
5001513 552 892
774 884 366 627

5025210 -948 105

Fluxos de caixa das atividades de financiamento (3) 0 0
Variagdo de caixa e seus equivalentes (1 +2 +3) 5951212 -271938
Efeitos das diferengas de cambio -358 193
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 5 15 306 362 15578 107
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 5 21257 216 15 306 362

As notas anexas fazem parte integrante das demonstragdes financeiras para o periodo 2025 e 2024.

O Contabilista Certificado

Anténio Joaquim da Costa Gadelho
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Vogal
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Demonstracao das alteracoes no capital proprio no periodo 2025 e 2024

Unidade: Euros

CAPITAL PROPRIO ATRIBUIDO AOS DETENTORES DO CAPITAL
DESCRICAO Resultado

Total do capital

Caplt.al Reservas legais Outras Resul.tados Exceden.tes ~de liquido do préprio
subscrito reservas transitados  revalorizagdo 5
periodo
Posi¢do em 01 de janeiro de 2024 1|16,17e18| 40412650 1760 208 1468 167 12 685 403 90 543 5246 392 61 663 363
Alteragbes no periodo
Realizagdo do excedente de revalorizagdo de AFT 18 4112 -4112 -
Ajustamentos por impostos diferidos 18e30 -535 910 375
Outras alteragBes reconhecidas no capital préprio 17 262 320 4984 073 -5 246 392 -
2] - 262 320 - 4987 649 -3201 -5 246 392 375
Resultado liquido do periodo 3] 1669 602 1669 602
Resultado integral 4=2+3 -3576 790 1669978
Operagdes com detentores de capital no periodo
5 - - - - - - -
Posigdo em 31 de dezembro de 2024 6=1+2+3+5| 16,17 e 18| 40412650 2022527 1468 167 17 673 053 87 342 1669 602 63 333 341
Posigdo em 01 de janeiro de 2025 1|16,17e18| 40412650 2022527 1468 167 17 673 053 87 342 1669 602 63 333 341
Alterag6es no periodo
Realizagdo do excedente de revalorizagdo de AFT 18 4112 -4 112 -
Ajustamentos por impostos diferidos 18 e30 -511 863 352
Outras alteragdes reconhecidas no capital préprio 17 83 480 1586 122 -1 669 602 -
2 - 83480 - 1589723 -3 249 -1 669 602 352
Resultado liquido do periodo 3] 31 1596 176 1596 176
Resultado integral 4=2+3 -73 427 1596 527
Operagdes com detentores de capital no periodo
5 - - - - - - -
Posicdo em 31 de dezembro de 2025 6=1+2+3+5| 16,17 e 18| 40412 650 2106 007 1468 167 19 262 775 84 093 1596 176 64 929 868

As notas anexas fazem parte integrante das demonstrag¢des financeiras para o periodo 2025 e 2024.

O Contabilista Certificado 0 Conselho de Administragdo
Antdnio Joaquim da Costa Gadelho Marco Paulo Salvado Neves
Presidente

Jodo Paulo Dias Miranda
Vice-Presidente

Ana Carla da Silva Seguro Areias
Vogal
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A PORTUGAL CAPITAL VENTURES - Sociedade de Capital de Risco, S.A., (doravante designada
por Portugal Ventures), anteriormente denominada InovCapital, foi constituida em 7 de julho de
1989 ao abrigo do Decreto-Lei n° 17/86, de 5 de fevereiro e tem a sua sede na Av. Dr. Antunes

Guimaraes, 103, Porto.

Em 27 de junho de 2012 foi registada a fusdo por incorporacio das sociedades AICEP Capital
Global, SCR, S.A. e Turismo Capital, SCR, S.A. na Portugal Ventures. Esta fusdo ocorreu no ambito
da reorganizacao e reestruturacdo do setor de capital de risco publico definida na Resolucdo do
Conselho de Ministros RCM 50/2011 e retroagiu os seus efeitos contabilisticos e fiscais a 1 de

janeirode 2012.

Afusio tomou por base de referéncia os balancos das trés sociedades envolvidas reportados a data
de 31 de dezembro de 2011 aprovados nas respetivas assembleias gerais, tendo o apuramento dos
termos de troca incorporado ja a reducao do capital da AICEP Capital Global em 18 milhdes 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 fusao foraminscritos,
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 préprios das

deliberacoes das assembleias gerais ocorridas em 2012.

Na sequéncia, foram emitidas 2.582.530 acdes, 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 acodes, do valor nominal de 5 euros cada uma, encontrando-se a

respetiva distribuicdo apresentada na Nota 16.

A Portugal Ventures assegurou os respetivos direitos e obrigacdes das anteriores sociedades,

incluindo a gestao dos Fundos de Capital de Risco.
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A 3 de novembro de 2020, a estrutura acionista da Portugal Ventures foi alterada, com a entrada
em vigor do Decreto-Lei n.° 63/2020, de 7 de setembro, que operou a formalizacdo do Banco
Portugués de Fomento, S.A. e a decisdo sobre o aumento de capital social dessa entidade, através
de entradas em espécie e mediante a transmissao das participacdes da Portugal Ventures pela
Direcao-Geral do Tesouro e Financas, pelo IAPMEI - Agéncia para a Competitividade e Inovacao,
I.P., pelo Instituto do Turismo de Portugal, I.P. e pela AICEP - Agéncia para o Investimento e
Comércio Externo de Portugal, E.P.E., assim o Banco Portugués de Fomento, S.A. passou a deter

uma participacao de capital na Portugal Ventures de cerca de 80%.

A Sociedade tem por objeto apoiar e promover a criacdo e o desenvolvimento de empresas, através
da participacdo temporaria no respetivo capital social, e o exercicio de todas as demais atividades

permitidas por lei as sociedades de capital de risco.

A data de 31 de dezembro de 2025, para além de uma carteira prépria de investimentos em
Unidades de Participacdo de Fundos de Capital de Risco, a Sociedade geria treze fundos a seguir
discriminados:

Portugal Ventures Valor 2 - Fundo de Capital de Risco Fechado

Azores Ventures - Fundo de Capital de Risco Fechado Em Liquidacao

Portugal Ventures Biocant - Fundo de Capital de Risco Fechado Em Liquidacao

Portugal Ventures Universitas - Fundo de Capital de Risco Fechado Em Liquidacao

Portugal Ventures Global 2 - Fundo de Capital de Risco Fechado

Portugal Ventures Internacionalizacdo - Fundo de Capital de Risco Fechado Em

Liguidacao

Portugal Ventures Turismo - Fundo de Capital de Risco Fechado

Portugal Ventures Grow and Expand - Fundo de Capital de Risco Fechado

Turismo Crescimento - Fundo de Capital de Risco Fechado

Portugal Ventures Tech Competitiveness - Fundo de Capital de Risco Fechado

Transmissao e Alienacao - Fundo de Capital de Risco Fechado

Atlantico - Fundo de Capital de Risco Fechado

Regido de Leiria Crescimento - Fundo de Capital de Risco Fechado

Abreviadamente designados, respetivamente, por:
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“Portugal Ventures Valor 2 - FCRF”

“Azores - FCRF Em Liquidacio”

“Portugal Ventures Biocant - FCRF Em Liquidacdo”
“Portugal Ventures Universitas - FCRF Em Liquidacdo”
“Portugal Ventures Global 2 - FCRF”

“Portugal Ventures Internacionalizacdo - FCRF Em Liquidacao”
“Portugal Ventures Turismo - FCRF”

“Portugal Ventures Grow - FCRF”

“Crescimento - FCRF”

“Portugal Ventures Tech - FCRF”

“Transmissdo - FCRF”

“Atlantico - FCRF”

“Regido Leiria - FCRF”

A Portugal Ventures participa no capital dos Fundos citados em 1), 2), 3), 4), 5), 6), 8), 10), 12),e 13)
(Nota 8.2.).

As demonstracoes financeiras da Portugal Ventures foram aprovadas para emissdao em Conselho
de Administracado da Sociedade realizado em 19 de maio de 2026 e encontram-se disponiveis para
consulta na sua sede. E opinido do Conselho de Administracdo Executivo que as mesmas refletem
de forma fidedigna as operacdes da Sociedade, bem como a sua posicao e performance financeira

e fluxos de caixa.
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As demonstracoes financeiras da Portugal Ventures relativas ao exercicio de 2025 estdo em
conformidade com todas as normas que integram o Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC),
com as especificidades previstas no Regulamento da Comissao de Mercado de Valores Mobiliarios
(CMVM) n°® 12/2005 de 9 de dezembro e do Regulamento n° 7/2023, publicado em Diario da
Republica de 29 de dezembro de 2023.

Deve entender-se como fazendo parte das normas do SNC o Decreto-Lei n°® 158/2009 de 13 de
julho, a estrutura conceptual do SNC (Aviso n° 8254/2015), os Modelos de Demonstracoes
Financeiras (Portaria n°® 220/2015), o Cdédigo de Contas (Portaria n° 218/2015), as Normas
Contabilisticas e de Relato Financeiro (NCRF) (Aviso n° 8256/2015) e as Normas Interpretativas
(Avison®8258/2015 de 29 de julho).

O Regulamento da CMVM n° 12/2005 supramencionado, define para modelo de organizacao 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.

O RegulamentodaCMVMn.®7/2023, de 29 de dezembro o qual entrou em vigor no dia 1 de janeiro
de 2024, define as regras de avaliacdo de ativos de capital de risco, o qual inclui 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 n3o responda a aspetos particulares de transacoes ou situacoes, sdo aplicadas
supletivamente e pela ordem indicada, as Normas Internacionais de Contabilidade, adotadas ao
abrigo do Regulamento (CE) n.° 1606/2002, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho,
as Normas Internacionais de Contabilidade (I1AS) e Normas Internacionais de Relato Financeiro

(IFRS), emitidas pelo IASB, e respetivas interpretacoes SIC-IFRIC.
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Nao existiram, no decorrer do exercicio de 2025 quaisquer casos excecionais que implicassem
diretamente a derrogacdo de qualquer disposicdo prevista pelo SNC, constituindo excecao
conforme o mencionado na parte final da Nota 4.4, que trata do regime especifico do capital de

risco.

Os elementos constantes nas presentes demonstracdes financeiras no ano de 2025, sdo

comparaveis com os do exercicio anterior.

A Sociedade adotou as Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro (NCRF) pela primeira vezem
2010, aplicando, para o efeito, a NCRF 3 - Adocéao pela Primeira Vez das Normas Contabilisticas e
de Relato Financeiro (NCRF). As NCRF foram aplicadas retrospetivamente para todos os periodos
apresentados. A data de transicdo é 1 de janeiro de 2009, e a Sociedade preparou o seu balanco de
abertura a essa data, considerando as isencdes e exclusdes a outras normas existentes, permitidas
pela NCRF 3.

4.1.1. Moeda funcional e de apresentacao

As demonstracdes financeiras da Portugal Ventures e respetivas notas deste anexo sao

representadas em euros, salvo indicacdo em contrdrio.

4.1.2. Transacoes e saldos

As transacoes em moedas diferentes do euro sdo convertidas na moeda funcional utilizando as

taxas de cambio a data das transacoes. Os ganhos ou perdas cambiais resultantes do pagamento /
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recebimento das transacoes bem como da conversao pela taxa de cAmbio a data do balanco, dos
ativos e dos passivos monetarios denominados em moeda estrangeira, sdo reconhecidos na
demonstracdo dos resultados, na rubrica de custos de financiamento, se relacionadas com
empréstimos ou em outros ganhos ou perdas operacionais, para todos os outros saldos /

transacoes.

Os ativos fixos tangiveis adquiridos até 1 de janeiro de 2009 (data de transicdo para o SNC)
encontram-se registados ao custo considerado, que corresponde ao seu custo de aquisicdo (ou
custo de aquisicao reavaliado, com base nos diplomas legais ou em indices de precos nos termos da

legislacdo em vigor deduzidos das correspondentes depreciacdes acumuladas).

Os ativos tangiveis encontram-se valorizados ao custo deduzido das depreciacdes acumuladas.
Este custo inclui o custo estimado a data de transicdo para o SNC, e os custos de aquisicdo para

ativos obtidos apds essa data.

O custo de aquisicado inclui o preco de compra do ativo, as despesas diretamente imputaveis a sua
aquisicao e os encargos suportados com a preparacdo do ativo para que se encontre na sua

condicao de utilizacdo.

Os custos subsequentes incorridos com renovacoes e grandes reparacoes, que facam aumentar a
vida util, ou a capacidade produtiva dos ativos sdo reconhecidos no custo do ativo ou reconhecidos
como um ativo separado, conforme apropriado, apenas quando for provavel que os beneficios
econémicos futuros que lhe estdo associados fluam para a entidade e quando o custo poder ser
mensurado com fiabilidade; a quantia escriturada da parte substituida é desreconhecida do

Balanco.

Os encargos com reparacao e conservacao que ndao aumentem a vida Gtil dos ativos nem resultem
em melhorias significativas nos elementos dos ativos fixos tangiveis sdo registadas como gasto do

periodo em que foram incorridos.
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As depreciacoes e as amortizacoes sao calculadas por duodécimos, com base no método das quotas

constantes.

As taxas de amortizacdo utlizadas sdo as maximas fiscalmente aceites como gasto, as quais nao
diferem davida util estimada dos ativos. As vidas Uteis estimadas para os ativos fixos tangiveis mais

significativos sdo conforme se segue:

Vida util Anos

Terrenos ndo amortizados
Edificios e outras construgGes (incluindo grandes reparacgdes e beneficiagdes) 8a50
Equipamento de transporte 6
Equipamento administrativo 3al2
Outros ativos fixos tangiveis 5a7

As vidas Uteis dos ativos sdo revistas em cada data de relato financeiro, para que as depreciacoes
praticadas estejam em conformidade com os padroes de consumo dos ativos. Alteracoes as vidas
Uteis sdo tratadas como uma alteracdo 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 necessdrio registar uma
perda por imparidade. O valor recuperavel é determinado como o mais elevado entre o preco de
venda liquido e o valor de uso do ativo, sendo este ultimo calculado com base no valor atual dos
fluxos de caixa futuros estimados, decorrentes do uso continuado e da alienacdo do ativo no fimda

sua vida util.

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

“Outros gastos”.

Os ativos fixos tangiveis em curso referem-se a ativos em fase de construcdo, encontrando-se

registados ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais perdas de imparidade. Estes ativos sdo
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depreciados a partir do momento em que estao disponiveis para uso e nas condicdes necessarias

para operar de acordo com o pretendido pelo 6rgao de gestao.

4.3. Ativos Intangiveis
Os ativos intangiveis sdo constituidos por software. Estes ativos sdo amortizados por duodécimos,
segundo o método das quotas constantes de acordo com a vida Gtil esperada e as taxas maximas
permitidas por lei. As vidas Uteis estimadas para os ativos fixos intangiveis mais significativos sdo

conforme se segue:

Vida atil

Programas de computadores 3

Os ativos intangiveis adquiridos separadamente refletem, em geral os beneficios econémicos

futuros esperados e compreendem:

e Preco de compra, incluindo custos com direitos intelectuais e os impostos sobre as
compras nao reembolsaveis, apds deducao dos descontos comerciais e abatimentos;

¢ Qualquer custo diretamente atribuivel a preparacio do ativo, para o seu uso pretendido.

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

imparidade acumuladas.

Os ativos intangiveis com vida Util definida sdo amortizados numa base sistematica a partir dadata

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

4.4. Participacoes Financeiras
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A carteira de ativos de capital de risco que integram o patriménio da Portugal Ventures em 31 de
dezembro de 2025 encontra-se valorizada conforme o regime previsto no Regulamento da CMVM

n°7/2023, e compreende:

Participacoes de Capital
Empréstimos concedidos - Suprimentos
Outros investimentos financeiros - Unidades de Participacdo de Fundos de Capital de

Risco

A rubrica “Participacdes financeiras - outros métodos” inclui as Unidades de Participacio detidas

em Fundos de Capital de Risco geridos pela Portugal Ventures.

A metodologia de avaliacdo aplicada teve em consideracao, além do estabelecido no referido
Regulamento da CMVM, as melhores praticas internacionais seguidas no setor e baseia-se nas
recomendacoes da Invest Europe, de acordo com as International Private Equity and Venture Capital

(IPEV) Valuation Guidelines, nomeadamente:

Avalorizacdo de cadainvestimento 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
avaliacao.

A observacao de coeréncia na avaliacdo de ativos com caracteristicas semelhantes.

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

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

do investimento.

As metodologias de avaliacdo utilizadas na analise da tipologia dos diferentes ativos alvo de
investimento pela Portugal Ventures encontram-se devidamente enquadradas no Regulamento

interno de Avaliacdo de Ativos de Capital de Risco.

Com a alteracdo do perfil de investimentos e novos instrumentos financeiros realizados

atualmente pela Portugal Ventures, sentiu-se a necessidade de realizar uma revisao/atualizacdo do
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Regulamento interno de Avaliacdo de Ativos de Capital de Risco, pelo que, com o apoio de empresa
de consultoria externa, foi concluido em maio de 2022 um novo Regulamento, remetido a CMVM
e que veio substituir o anteriormente em vigor, ja esse resultado de um trabalho de consultoria de
fevereiro de 2013. Este novo Regulamento, implementado com efeitos a avaliacdo de 30 de junho
de 2022, preza pela sistematizacdo das opcoes metodolégicas que sdo tomadas no processo de
avaliacdo e dos critérios identificados para a selecido de metodologia. Tendo presente a
predominancia de investimentos feitos pela Portugal Ventures em estagios seed e early-stage foram
desenvolvidas e verificada a aplicacdo a carteira de novas metodologias, bem como introduzidas
melhorias na definicdo de pardmetros que permitem a determinacao de justo valor pelo Método de
Venture Capital. O Regulamento, explicita as metodologias e os critérios de avaliacdo aplicadas ao
patriménio do Fundo e dos quais resulta o reconhecimento ndo sé das menos-valias potenciais
como também das mais-valias potenciais. E efetuada ainda a avaliacdo auténoma e respetivo
reconhecimento patrimonial dos acordos de aquisicio ou de alienacdo a prazo existentes,
associados a participacdes societdrias. O regulamento interno de avaliacido incorpora as seguintes

regras gerais abaixo mencionadas:

I. Avaliacao de ativos ndo negociados em mercado organizado:

Nos primeiros doze meses desde o momento de aquisicao sera utilizado o critério do Valor
de Aquisicao, salvo se tiver ocorrido algum evento que provoque a alteracao dos factos e
circunstancias que determinaram a realizacdo do investimento, caso em que deverd ser
adotado qualquer um dos restantes critérios do Método do Justo Valor.
S&o objeto de avaliacdo todas as participacdes sociais (ou de ativos equiparaveis) detidas
pelo Fundo, 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:
Transacdes materialmente relevantes, efetuadas por entidades independentes nos
Gltimos 12 meses face a data de avaliacao.
Multiplos de sociedades comparaveis em termos de setor, dimensao e rendibilidade
- Esta metodologia corresponde a aplicacdo de um multiplo de Vendas, EBITDA ou

Resultado Liquido sobre o respetivo indicador do negdcio alvo de avaliacdo. Inclui-se
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aqui ametodologia utilizada na avaliacdo de investimentos de venture capital emfase
de Early stage (Método Venture Capital).

Fluxos de caixa descontados (cash flows libertos descontados) - O valor do ativo
consiste no somatorio dos fluxos de caixa futuros gerados na sua vida util, atualizados
ao valor presente por uma taxa de desconto compativel com o nivel de risco inerente
(auma taxa de custo médio ponderado do capital).

Ultimo valor patrimonial divulgado pela entidade responsavel pela gestdo quanto a
participacdes em Fundos de Capital de Risco.

Outros internacionalmente reconhecidos, nomeadamente, a abordagem de
avaliacdo simplificada que consiste na apreciacdo da performance da participadae do
panorama econdmico, de forma a aferir se existem evidéncias que informem uma
revisao em baixa da ultima estimativa de Justo Valor ou, por oposicdo, a manutencao

da mesma.

Il. Avaliacio de ativos negociados em mercado regulamentado:

A avaliacdo dos instrumentos financeiros negociados em mercado organizado é realizada de
acordo com o disposto no n.° 2 do artigo 30° e 31° do Regulamento da CMVM n.° 3/2020. Assim, a
avaliacido de instrumentos financeiros negociados em mercado regulamentado tera por base o

Gltimo preco verificado no momento de referéncia.

No caso dos precos praticados em mercado regulamentado ndo serem considerados
representativos, mediante autorizacido da CMVM, sao aplicados os precos resultantes da aplicacao

dos seguintes critérios:

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

Na impossibilidade de aplicacdo da regra referida no nimero anterior, a entidade
responsavel pela gestdo recorre a modelos de avaliacdo independentes, utilizados e
reconhecidos nos mercados financeiros, assegurando-se que os pressupostos utilizados na

avaliacido tém aderéncia a valores de mercado.
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A falta de representatividade do preco e das transacoes efetuadas em mercado regulamentado é
estabelecida caso (a) o free float da empresa seja inferior a 15% ou (b) a empresa apresente capitais

préprios negativos.

Os instrumentos financeiros negociados em mercado regulamentado que ndo sejam
transacionados nos 15 dias que antecedem a respetiva avaliacido sido equiparados a instrumentos

financeiros ndo negociados em mercado regulamentado.

lll. Avaliacido dos contratos associados

Nos casos em que exista disposicdo contratual para a determinacdo do preco de venda da
participacao, procede-se a sua avaliacio reportada ao momento da avaliacdo da carteira. Existindo
mais do que um método para a sua determinacao, adota-se o valor identificado como o minimo

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

O valor do acordo, assim determinado, corresponde ao valor maximo pelo qual o ativo em causa é
reconhecido patrimonialmente e que correspondera ao valor final de avaliacido do ativo detido pelo

Fundo.

IV. 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,
enquadraveis na NCRF 27 - Instrumentos Financeiros, optamos por respeitar o modelo de
contabilizacdo 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 reversoes. Assim:

S&o avaliados segundo a metodologia dos fluxos de caixa descontados (cash flows libertos
descontados), tendo em consideracao (i) as condicoes de reembolso e remuneracio dos
contratos associados e (ii) a taxa de juro de mercado e o risco de crédito do mutuario

vigente a data da avaliacao.
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Sao analisadas as situacdes excecionais onde o valor de aquisicdo € ajustado de acordo com
uma matriz construida com base no histérico de recuperacao de créditos, considerando

expetativas de realizacdo e quantias de incobraveis.

V. Parametros utilizados na avaliacio de justo valor dos ativos:

Conforme disposto no Regulamento de Avaliacdo da Portugal Ventures sido assumidos
pressupostos de evolucado da atividade das empresas participadas, bem como sio aplicados
parametros fundamentais para a determinacao do Justo Valor dos ativos, pardmetros esses fixados

no inicio do processo de avaliacdo em cada semestre e entre os quais identificamos os seguintes:

Taxa dejuro semrisco - mediana dos Gltimos seis meses, desde a Ultima avaliacao, das Yields
com maturidade a dez anos, de obrigacdes dos paises membros da zona Euro com rating
AAA, obtida através da base de dados do Banco Central Europeu;

Prémio de risco de mercado - com base num intervalo resultante da média dos ultimos 6
meses, desde a Ultima avaliacao, do Expected growth rate, do Equity Risk Premium e do Equity
Risk Premium Smoothed disponiveis na base de dados Damodaran;

Country Risk Premium - que mede o risco adicional de investimento em determinadas
geografias associado a instabilidade econdmica ou politica que as mesmas atravessam,
disponivel na base de dados Damodaran;

Beta - permite medir a volatilidade de um ativo relativamente a volatilidade do mercado,
obtido a partir da base de dados Damodaran;

Debt to Equity Ratio (D/E) - o Debt to Equity Ratio devera corresponder auma estrutura alvo
para a empresa em questido. Assim e, caso essa informacdo ndo esteja disponivel, é
utilizada a informacao na base de dados Damodaran referente a média dos sectores de
atividade adequados;

Prémio small cap - prémio incorporado no calculo do retorno exigido ao capital préprio,
tendo como base de referéncia a teoria desenvolvida por Roger G. Ibbotson utilizando
como principio os valores Ibbotson de “Low-Cap", “Micro-Cap” e “Medium-Cap. A atribuicio

de um Small cap premium é determinada considerando o valor dos Capitais Préprios a data
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da avaliacdo, sendo que para tal se recomenda a aplicacdo do Multiplo P/E da(s)

industria(s) do investimento, ao Resultado Liquido a data da avaliacio:

Valor dos Capitais Proprios em milhares de EUR Prémio
316430€ - 10802194 € -0,28%
133762 € - 310858€ 0,50%
67 362 € - 133331€ 0,73%
43892 € - 67325€ 0,75%

27367 € - 43879 € 1,10%
16995 € - 27336€ 1,34%
10115€ - 16979 € 1,47%
5248€ - 10115€ 1,59%
2341€ - 5248€ 2,22%
20€ - 2338€ 4,99%

Quando determinada avalorizacao do ativo, sdo registados os aumentos ou reducdes de justo valor
nas respetivas contas de rendimentos ou gastos e na rubrica de ajustamentos de participacoes

financeiras no Balanco.

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 é aplicavel o disposto no Regulamento da CMVM n° 12/2005.

Conforme predmbulo ao Regulamento da CMVM n° 12/2005, estabelece-se que, por principio, as
SCR e FCR nao consolidam contas com as respetivas participadas, sendo a opcao em contrario
sujeita a prévia autorizacdo pela CMVM, remetendo ainda para o POC (atual SNC) e para o
Decreto-Lei n.° 238/91, de 2 de julho (atual Decreto-Lei n.° 35/2005, de 17 de fevereiro). No
entanto, a Portugal Ventures ndo detém participacoes financeiras em subsidiarias enquadraveis no
artigo 6° do Decreto-Lei n°® 158/2009, de 13 de julho, nem nos paragrafos 4 a 7 da NCRF 15 -
Investimentos em Subsididrias e Consolidacao, razao pela qual ndo sdo preparadas demonstracoes

financeiras consolidadas.

As participacoes financeiras compreendem:
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Outros detentores

Portugal Ventures, SA N
de capital

Atividade principal

Participagoes Financeiras % de capital detido = % de capital detido

31/12/25 31/12/24 31/12/25 31/12/24

Associadas
Portugal Ventures Global 2 - FCR Fechado Porto Fundo de capital derisco 50,0% 50,0% 50,0% 50,0%
Portugal Ventures Biocant - FCR Fechado Em Liquidag&o Porto Fundo de capital derisco 37,7% 37,7% 62,3% 62,3%
PV Internacionalizagdo - FCR Fechado Em Liquidagdo Porto Fundo de capital derisco 42,8% 42,7% 57,3% 57,3%
Portugal Ventures Tech Competitiveness - FCR Fechado Porto Fundo de capital derisco 48,1% 48,1% 51,9% 51,9%

Outras entidades

Critical Links, SA Coimbra [Programagdo informatica 1,7% 1,7% 98,4% 98,4%
Portugal Ventures Valor 2 - FCR Fechado Porto Fundo de capital derisco 3,8% 3,8% 96,2% 96,2%
Regido de Leiria Crescimento - FCR Fechado Porto Fundo de capital derisco 10,0% 10,0% 90,0% 90,0%
Azores Ventures - FCR Fechado Em Liquidagdo Porto Fundo de capital derisco 9,1% 9,1% 90,9% 90,9%
PV Universitas - FCR Fechado Em Liquidagdo Porto Fundo de capital derisco 15,9% 15,9% 84,1% 84,1%
Portugal Ventures Grow and Expand - FCR Fechado Porto Fundo de capital derisco 12,1% 12,1% 87,9% 87,9%
Atldntico - FCR Fechado Porto Fundo de capital derisco 8,9% 8,9% 91,1% 91,1%

Dado que o normativo contabilistico aplicidvel ao regime de capital de risco, constante do
regulamento da CMVM n° 7/2023, se sobrepde as normas SNC sobre a valorimetria das
participacoes financeiras, ndo foram aplicadas na integra as NCRF's 13, 14 e 15 que tratam,
respetivamente, “Interesses em empreendimentos conjuntos e investimentos em associadas”,
“Concentracoes de atividades empresariais” e “Investimentos em subsidiarias e consolidacao”.
Deste modo, os critérios de valorimetria das participacdes financeiras conduzem a contabilizacao
de ajustamentos positivos e negativos, pela sua avaliacao ao justo valor, em subcontas auténomas

das rubricas 411,412 ou 414, por contrapartida das rubricas 66 e 77.

4.5. Imparidade de ativos
A data de cada relato, e sempre que seja identificado um evento ou alteracio nas circunstancias
gue indiqguem que o montante pelo qual o ativo se encontra registado possa nao ser recuperavel, é
efetuada uma avaliacdo de imparidade dos ativos. Sempre que o montante pelo qual o ativo se
encontraregistado é superior a sua quantia recuperavel, é reconhecida uma perda por imparidade,

registada em resultados.

A quantia recuperavel é a mais alta entre o preco de venda liquido e o valor de uso. O preco de
venda liquido é o montante que se obteria com a alienacdo do ativo, numa transacdo 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 sao
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esperados que surjam do uso continuado do ativo e da sua alienacdo no final da sua vida atil. A
qguantia recuperavel é estimada para cada ativo, individualmente ou, no caso de ndo ser possivel,
para a unidade geradora de fluxos de caixa a qual o ativo pertence. A reversao de perdas por
imparidade reconhecidas em exercicios anteriores é registada quando se conclui que as perdas por
imparidade reconhecidas anteriormente ja ndo existem ou diminuiram. A reversao das perdas por
imparidade é reconhecida na demonstracao dos resultados sendo efetuada até ao limite da quantia
gue estaria reconhecida (liquida de amortizacdo ou depreciacdo) caso a perda por imparidade ndo

se tivesse registado em exercicios anteriores.

As operacoes de locacdo sdo mensuradas como locacao financeira ou locacdo operacional em
funcao da sua substancia, cumprindo os critérios definidos na NCRF 7 - Ativos fixos tangiveis. Sdo
mensurados como locacoes financeiras as operacdes em que os riscos e beneficios inerentes a
propriedade de um ativo sdo transferidos para o locatario. Todas as restantes operacoes de locacao
sdo reconhecidas como locacoes operacionais. Os contratos de locacdo operacional sdo registados

em gastos nos periodos a que dizem respeito.

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

de ajustamentos por imparidade (quando aplicavel).

As perdas por imparidade dos clientes e créditos a receber sido registadas sempre que exista
evidéncia objetiva de que os mesmos nado sio recuperaveis conforme os termos iniciais da
transacdo. As perdas por imparidade identificadas sdo registadas na demonstracio dos resultados,
em ‘Imparidades de créditos a receber’, sendo subsequentemente revertidas por resultados, caso

os indicadores de imparidade deixem de se verificar.
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O caixa compreende o dinheiro em caixa e em depdsitos a ordem. Equivalentes de caixa consistem
em aplicacdes de rendimento fixo e capital garantido, a curto prazo, altamente liquidos que sejam
prontamente convertiveis para quantias conhecidas de dinheiro e que estejam sujeitos a um risco

insignificante de alteracoes de valor.

A data de 31 de dezembro de 2025, o capital da Portugal Ventures encontrava-se totalmente

subscrito e realizado.

As rubricas de Fornecedores e Outras Dividas a Pagar constituem obrigacbes a liquidar por
fornecimentos a atividade normal da Portugal Ventures. Os saldos destas rubricas sao registados
ao custo amortizado. Usualmente, o custo amortizado destes passivos ndo difere do seu valor

nominal.

O imposto sobre rendimento do periodo compreende os impostos correntes e os impostos
diferidos. Os impostos sobre o rendimento sdo registados na demonstracado dos resultados, exceto
guando estdo relacionados com itens que sejam reconhecidos diretamente nos capitais préprios. 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 balanco, considerando
as diferencas temporarias resultantes da diferenca entre a base fiscal de ativos e passivos e os seus

valores nas demonstracoes financeiras.

Os impostos diferidos sdo calculados com base na taxa de imposto em vigor ou ja oficialmente
comunicada a datado balanco, e que se estima que seja aplicavel na data darealizacdo dos impostos

diferidos ativos ou na data do pagamento dos impostos diferidos passivos.
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Um ativo por impostos diferidos sé é reconhecido para todas as diferencas temporarias dedutiveis
até ao ponto em que seja provavel que exista lucro tributavel relativamente ao qual a diferenca

temporaria possa ser usada.

No exercicio de 2025, a Sociedade manteve-se sujeita ao regime geral de tributacdo em sede de
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas, beneficiando ainda do previsto no artigo 32°-
A do Estatuto dos Beneficios Fiscais, aditado pela Lei n.° 64-B/2011, de 30 de dezembro, tendo sido
revogados o n.° (s) 1 e 2 do referido artigo pela Lei n.° 83-C/2013, de 31 de dezembro.

As provisdes sido 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 resolucao dessa obrigacdo ocorra uma saida de recursos e o montante da obrigacio possa ser

razoavelmente estimado.

A quantia reconhecida das provisdes corresponde ao valor presente da melhor estimativa, na data
de relato, dos recursos necessarios para liquidar a obrigacao, considerando os riscos e incertezas
associados a obrigacdo. Os montantes das provisdes sdo revistos na data de cada demonstraciao da

posicao financeira e ajustadas de modo a refletir a melhor estimativa a essa data.

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

reconhecidas como ativos ou passivos.
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O rédito corresponde ao justo valor do montante recebido ou a receber relativo aos servicos
prestados no decurso normal da atividade da Portugal Ventures. Quando existe prestacao de

servicos, a mesma é reconhecida no periodo contabilistico em que os servicos sao prestados.

O rédito proveniente do uso de ativos que produzam juros e dividendos é reconhecido quando seja
provavel que os beneficios econdmicos associados com a transacdo fluam para a Sociedade e a
guantia do rédito possa ser fiavelmente mensurada. O rédito proveniente do uso desses ativos é
reconhecido nas seguintes bases, relativamente aos juros sdo reconhecidos utilizando o método do
juro efetivo; em relacdo aos dividendos sdo reconhecidos quando for estabelecido o direito da
Portugal Ventures (enquanto acionista) de receber o pagamento, exceto nas associadas em que o

rédito corresponde ao resultado atribuivel a participacao.

Os ativos contingentes e os passivos contingentes ndo sido reconhecidos nas demonstracoes
financeiras da Portugal Ventures mas sao objeto de divulgacao quando é provavel a existéncia de

um beneficio ou obrigacdo econdmica no futuro.

Na preparacao das demonstracoes financeiras, foram adotados certos pressupostos e estimativas
gue afetam os ativos e passivos, rendimentos e gastos relatados. Todas as estimativas e assuncoes
realizadas pelo 6rgao de gestao foram efetuadas com base no seu melhor conhecimento existente,
a data de aprovacio das demonstracoes financeiras, dos eventos e transacdes em curso. As areas
gue envolvem um maior nivel de julgamento e complexidade, ou onde sdo utilizados pressupostos

e estimativas significativas na preparacao das demonstracdes financeiras, sdo as seguintes:

Justo valor das participacoes financeiras: o justo valor das participacoes financeiras que
nao tém mercado ativo é determinado com base em avaliacdes realizadas internamente. E

utilizado o julgamento para a selecao das técnicas de avaliacado e os pressupostos utilizados.
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Imparidade de dividas a receber: para a andlise da recuperabilidade das dividas a receber é
tida em conta a informacdo de mercado que demonstre que o cliente estd em
incumprimento das suas responsabilidades, bem como informacado histérica dos saldos
vencidos e ndo recebidos.

Vidas uteis dos ativos fixos tangiveis e intangiveis: a determinacao das vidas Uteis dos
ativos, bem como o método de amortizacao, é essencial para determinar o montante de
amortizacoes a reconhecer na demonstracdo dos resultados. Estes pardmetros sao
definidos de acordo com o melhor julgamento da Administracado para os ativos e negécios
em questao, podendo, no entanto, virem a ser alterados se a pratica do sector, para

situacdes idénticas, apontar para um benchmark diferente.

Os acontecimentos apds a data do balanco que proporcionem informacdo adicional sobre
condicdes que existiam a data do balanco sdo refletidos nas demonstracoes financeiras. As
ocorréncias que sucedam apés a data do balanco, mas que ndo dio origem a ajustamentos sdo

divulgados nas demonstracoes financeiras quando sejam materialmente relevantes.

A Portugal Ventures nado possui qualquer saldo de caixa ou equivalente de caixa com restricoes de

utilizacdo para o exercicio apresentado.

Em 31 de dezembro de 2025, o detalhe de caixa e equivalentes de caixa apresenta os seguintes

valores:
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Caixa e depdsitos bancarios 31-12-2025 31-12-2024
Depdsitos a ordem 884 891 258 537
Outros depodsitos bancarios 20370000 15 045 000
Numerario 2325 2 825

Total 21 257 216 15 306 362

A rubrica “outros depdsitos bancarios” respeitam a aplicacdes de curto prazo de capital garantido.

6. Ativos fixos tangiveis

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 os movimentos registados em rubricas do

ativo fixo tangivel foram os seguintes:

31-12-2025
Ativos fixos tangiveis LEIEEEE Edificios e outras  Equipamento  Equipamento  Outros ativos
recursc.vs construgdes de transporte  administrativo fixos tangiveis
naturais
Ativo bruto
Saldo inicial (final de n-1) 169 669 1632858 76 598 521194 17910 2418229
Adi¢des - - - 18 825 6807 25632
Abates - - - (3 346) (12 643) (15 989)
Saldo final 169 669 1632858 76 598 536 673 12 074 2427 872
Depreciagdes acumuladas
Saldo inicial (final de n-1) - 1227 605 76 598 470777 17 724 1792704
Depreciagdes do exercicio - 24742 - 21477 536 46 755
Outras variagdes - - - (3 346) (12 643) (15 989)
Saldo final - 1252347 76 598 488 908 5618 1823470
Depreciagdes e perdas por imparidade acumuladas
Saldo inicial (final de n-1) - 1227 605 76 598 470777 17 724 1792704
Saldo final - 1252347 76 598 488 908 5618 1823470
Valor liquido 169 669 380511 (0) 47 765 6457 604 402
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31-12-2024
Ativos fixos tangiveis ACFrenose Edificios e outras  Equipamento  Equipamento  Outros ativos
recursr:ns construgdes de transporte  administrativo fixos tangiveis
naturais
Ativo bruto
Saldo inicial (final de n-1) 169 669 1632858 106 293 501391 17910 2428121
AdigGes - - - 23745 - 23745
AlienacBes - - (29 695) (3942) - (33 637)
Saldo final 169 669 1632858 76 598 521194 17910 2418229
Depreciagdoes acumuladas
Saldo inicial (final de n-1) - 1190674 106 293 458 650 17 564 1773181
Depreciagdes do exercicio - 36931 - 16 069 160 53161
Outras variagdes - (29 695) (3942) - (33637)
Saldo final - 1227 605 76 598 470777 17 724 1792704
Depreciagdes e perdas por imparidade acumuladas
Saldo inicial (final de n-1) - 1190674 106 293 458 650 17 564 1773181
Saldo final - 1227 605 76 598 470777 17 724 1792704
Valor liquido 169 669 405 253 (0) 50 416 186 625 524

O excedente de revalorizagao de ativos fixos tangiveis € de 130.441 euros, conforme se discrimina

no quadro:
31-12-2025 31-12-2024
Ativos fixos tangiveis revalorizados Data da Custo Excedente Valor PEIEYCE] Custo Excedente Valor
revalorizagdo histérico revalorizagdo revalorizado revalorizagdo histérico revalorizagdo revalorizado
Terrenos e recursos naturais 1993 127193 42476 169 669 1993 127193 42476 169 669
Edificios e outras construgdes 1998 283100 87 966 371065 1998 301217 93909 395126
410 293 130441 540735 428 411 136 385 564 795

Os valores indicados sao liquidos de depreciacoes e englobam as sucessivas reavaliacoes, as quais

foram efetuadas com base em diplomas legais (Decretos-Lei n°s 264/92 e 31/98).

No exercicio de 2025, as depreciacdes do ativo “Edificios e outras construcdes”, revalorizadas ao
abrigo dos diplomas legais, totalizaram 24.061 euros sendo que deste montante 18.117 euros
correspondem ao valor das depreciacdes incidentes sobre o seu custo histérico. O aumento anual
das depreciacdes em resultado das revalorizagoes €&, assim, de 5.943 euros dos quais 40% nao sao

aceites como custo fiscal.

Nao existem compromissos contratuais para aquisicao de ativos fixos tangiveis.
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As depreciacdes do exercicio, no montante de 46.755 euros (53.161 euros em 2024), foram

reconhecidas na sua totalidade em resultados, na rubrica Gastos/reversoes de depreciacao e de

amortizacdo (Nota 29).

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 2025 o movimento ocorrido nos ativos

intangiveis foi o seguinte:

31-12-2025

Outros ativos fixos intangiveis

Ativos intangiveis

Com vida util finita

31-12-2024

Outros ativos fixos intangiveis

Com vida util finita

Ativos fixos Ativos fixos
Programas de . o Programas de . P
intangiveis em intangiveis em
computador computador
curso curso
Ativo Bruto
Saldoinicial (final de n-1) 464 039 464 039 447 280 - 447 280
Adigdes - - 16 758 16 758
Transferéncias - - 16 758 (16 758) -
Saldo final 464 039 464 039 464 039 - 464 039
Depreciagdes acumuladas
Saldo inicial (final de n-1) 430953 430953 413 556 - 413 556
Depreciagdes do exercicio 17911 17911 17 397 - 17 397
Saldo final 448 864 448 864 430953 - 430953
Deprecia¢des e perdas por imparidade acumuladas 448 864 448 864 430953 - 430953
Valor liquido 15175 15175 33 086 - 33086
Vida atil estimada (em anos) 3 anos 3 anos

Nao existem compromissos contratuais para aquisicao de ativos intangiveis.

As depreciacdes do exercicio, no montante de 17.911 euros (17.397 euros em 2024), foram

reconhecidas na sua totalidade em resultados, na rubrica Gastos/reversoes de depreciacao e de

amortizacdo (Nota 28).

Relatério de Gestdo e Contas | 2025

131



rtugal
entures

GROWING GLOBAL

GRuUPO BP7F

8. Participacoes financeiras

8.1. Participacdes financeiras (outros métodos)
No quadro seguinte é apresentada a variacdo da rubrica participacdes financeiras (outros

métodos):

31/12/2025 31/12/2024

Participag6es financeiras Outros métodos

(outros métodos)

NAV (UP's em FCR)

Valor bruto:
Saldo inicial (final de n-1) 47 051072 44 079 417
Aquisicoes - 2 930000
Liquidagdo e encerramento (710 049) (94 797)
Outros desinvestimentos (*) (5107 200) (1096 477)
Revalorizagdes 41 622 549 530
Outras variagdes 241 840 683 397
Saldo final 41517 285 47 051072

Ativo liquido 41517 285 47 051 072

Os valores inscritos nas rubricas “Liquidacdo e encerramento” e “Outros desinvestimentos”

correspondem ao custo de aquisicdo.

A rubrica “Outras variacoes” respeitam ao valor da utilizacdo dos ajustamentos afetos aos outros

desinvestimentos e liquidacao e encerramento.

As revalorizacoes, variacoes de justo valor, estdo decompostas na Nota 25.
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Custo aquisi¢do

Partes de Capital

Portugal Ventures Grow and Expand - FCR Fechado
Portugal Ventures Tech Competitiveness - FCR Fechado
Portugal Ventures ACTec Il - FCR Fechado Em Liquidagdo
Portugal Ventures Early Stage - FCR Fechado Em Liquidagdo
Portugal Ventures Biocant - FCR Fechado Em Liquidagdo
PV Internacionalizagdo - FCR Fechado Em Liquidagdo
Regido de Leiria Crescimento - FCR Fechado

Fundo de Capital de Risco
Fundo de Capital de Risco
Fundo de Capital de Risco
Fundo de Capital de Risco
Fundo de Capital de Risco
Fundo de Capital de Risco
Fundo de Capital de Risco

11,7%
56,6%

* 605 191
* 3899 892
(**) 192 602
(**) 517 447
* 377229
* 128 238
(*) 96 650

5817 249

(*) Operagdes de Redugdo de Capital
(**) Liquidagdo e Encerramento

Em 2024, os investimentos e desinvestimentos foram como constam do quadro seguinte:

Aquisicoes

Atividade

Direitos de voto

Custo aquisi¢ao

Partes de Capital

Portugal Ventures Valor 2 - FCR Fechado
Regido de Leiria Crescimento - FCR Fechado

Fundo de Capital de Risco
Fundo de Capital de Risco

adquiridos

3,8%
10,0%

1500000
1430000

2930 000

Outros Desinvestimentos

Atividade

Direitos de voto
desinvestidos

Custo aquisi¢dao

Partes de Capital

Portugal Ventures Early Stage - FCR Fechado Em Liquidagdo
Portugal Ventures GPI - FCR Fechado Em Liquidagdo
Portugal Ventures ACTec Il - FCR Fechado Em Liquidagdo
Portugal Ventures Universitas - FCR Fechado

Portugal Ventures Biocant - FCR Fechado

Fundo de Capital de Risco
Fundo de Capital de Risco
Fundo de Capital de Risco
Fundo de Capital de Risco
Fundo de Capital de Risco

* 614 309
(**) 94 797
* 234 843
™ 5875
*) 241 450

1191273

(*) Operagdes de Redugdo de Capital
(**) Liquidagdo e Encerramento

Os principais indicadores relativamente as participacdes financeiras em associadas sdo os

seguintes:
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% detida a Resultado

Participag6es Financeiras Ativo Capital préprio Exercicio
B 31.12.2025 (LD liquido

Associadas
Portugal Ventures Global 2 - FCR Fechado Porto 50,0% 18 496 521 16 263 931 (999 908) 2024
Portugal Ventures Biocant - FCR Fechado Em Liquidagdo Porto 37,7% 3171182 3153383 286 157 2024
PV Internacionalizagdo - FCR Fechado Em Liquidagéo Porto 42,8% 12 142 831 12 100 183 488 298 2024
Portugal Ventures Tech Competitiveness - FCR Fechado Porto 48,1% 48 068 794 48 004 722 1383148 2024

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, a carteira de ativos da Portugal Ventures foi

avaliada nos termos estabelecidos na Nota 4.4.

A Comissio do Mercado de Valores de Mobilidrios (CMVM), no intuito de uniformizar os critérios
de avaliacado das participacoes de capital de risco veio, através do seu Regulamento n°® 3/2015,
limitar a definicdo das metodologias e dos critérios de avaliacdo dos ativos de capital de risco, bem
como definir a periodicidade minima semestral da avaliacdo e da prestacdo da informacao

documental a mesma entidade reguladora.

No ambito do postulado no Regulamento da CMVM n°® 12/2005 - Contabilidade das sociedades e
dos fundos de capital derisco - areferida avaliacao dos ativos sera um reconhecimento patrimonial

dos ativos com as inerentes repercussoes ao nivel contabilistico.
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8.2. Informacoes exigidas pelo Regulamento da CMVM n.° 12/2005 - Composicao

Discriminada da Carteira de Capital de Risco

I. Discriminacao das Participacoes sociais em capital de risco

o i o, .
Critério Valor de aquisi¢gdo  Valor em carteira EN0 GAE] LGEE: EOEDET

Designacdo da titularidade das da carteira

Valorimétrico (€) (3] o e
participada  participagdes da SCR

Participagdes Sociais

Critical Links, SA Outros - - 1,65 5,30

Suprimentos

Critical Links, SA Outros - - - 5,30

Unidades de Participagdo em FCR

Portugal Ventures Valor 2 - FCR Fechado NAV / Justo Valor 1500 000 1445 853 3,84 1,00 4,875
Portugal Ventures Global 2 - FCR Fechado NAV / Justo Valor 8904 381 8385392 49,99 26,61 28,936
Azores Ventures - FCR Fechado Em Liquidagdo NAV / Justo Valor 100 000 1121 9,09 14,98 0,325
Portugal Ventures Universitas - FCR Fechado Em Liquidagdo  NAV /Justo Valor 505 650 2123648 15,91 14,02 1,643
Portugal Ventures Biocant - FCR Fechado Em Liquidagdo NAV / Justo Valor 881321 1182359 37,72 14,02 2,864
PV Internacionalizagdo - FCR Fechado Em Liquidagdo NAV / Justo Valor 5518 789 5697 596 42,75 14,72 17,934
Portugal Grow and Expand - FCR Fechado NAV / Justo Valor 2739840 2926488 12,06 10,55 8,904
Portugal Ventures Tech Competitiveness - FCR Fechado NAV / Justo Valor 8 688 839 17 880 695 48,12 7,95 28,236
Atlantico - FCR Fechado NAV / Justo Valor 600 000 567 431 8,94 4,47 1,950
Regido de Leiria Crescimento - FCR Fechado NAV / Justo Valor 1333350 1306 702 10,00 1,03 4,333

Total no Exercicio 30772169 41517 285

Total no Ano anterior 36 589 418 47 051 072

Il. Operacoes a prazo sobre participacoes sociais em capital de risco

A Portugal Ventures nao tem acordos parassociais onde se encontra prevista a venda a prazo, a
datade 31 de dezembro de 2025.

Garantias prestadas e recebidas pelas SCR
A Sociedade nao tem quaisquer responsabilidades por garantias prestadas, bem como nao existe

qualquer garantia a seu favor.

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

dez Fundos, detendo em cada um as seguintes unidades de participacao:
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Fundo

Portugal Ventures Valor 2 - FCR Fechado
Portugal Ventures Global 2 - FCR Fechado
Azores Ventures - FCR Fechado Em Liquidagdo

Portugal Ventures Universitas - FCR Fechado Em Liquidagdo

Portugal Ventures Biocant - FCR Fechado Em Liquidagdo
Portugal Ventures Internacionalizagdo - FCR Fechado
Portugal Grow and Expand - FCR Fechado

Portugal Ventures Tech Competitiveness - FCR Fechado
Atlantico - FCR Fechado

Regido de Leiria Crescimento - FCR Fechado

% de capital
detido
3,84%
49,99%
9,09%
15,91%
37,72%
42,75%
12,06%
48,12%
8,94%
10,00%
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€n
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Unidades de
Participacao

572,414
1132,932
10,000
101,130
25,171
5647,027
404 599,244
1281717,303
600,000
26,667

9. Outros investimentos financeiros

Em 31 de dezembro de 2025 arubrica “Outros investimentos financeiros” regista o valor de 5.955

euros (5.955 euros em 2024), referente as contribuicbes para o Fundo de Compensacdo do

Trabalho.

De acordo com o Decreto-Lei 115/2023, de 15 de dezembro, que vem permitir a mobilizacao, pelas

empresas, das verbas do Fundo da Compensacao do Trabalho, devendo o saldo ser mobilizado até

aodia 31 de dezembro de 2026.

10. Locacoes

Em 31 de dezembro de 2025 existem contratos de locacdo operacional, referente a onze viaturas

ligeiras de passageiros.

Prazo de locagdo

Locagdes Operacionais
Inicio Fim

Equipamento de transporte 01/02/2019 19/11/2029

Gastos registados

Pagamentos minimos das locagées

31-12-2025 31-12-2024 até 31-12-2026 de 2 a5 anos
72 786 71390 65991 118 609
72786 71390 65 991 118 609
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A data de 31 de dezembro de 2025 nio existem situacdes de rendas contingentes e os contratos

celebrados ndo contemplam opc¢ao de compra.

11. Clientes

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, a decomposicdo da rubrica de Clientes, é como se

segue:

31-12-2025 31-12-2024

Clientes Imparidade Imparidade
Valor bruto 5 Valor liquido Valor bruto . Valor liquido

acumulada acumulada
Clientes, conta corrente 2254 548 - 2254 548 1629012 - 1629012
Clientes de cobranga duvidosa 65 809 65 809 - 82 695 82 695 -
Total 2320357 65 809 2254 548 1711707 82 695 1629012

O valor inscrito em clientes respeita a prestacao de servicos de consultadoria no acompanhamento
da atividade de participadas da Sociedade e/ou dos Fundos que gere, bem como as comissoes de

gestao faturadas aos Fundos geridos pela Sociedade (Nota 21 e 30).

Imparidade

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, foram reconhecidas reversdes de perdas por
imparidade liquidas no valor de 26.140 euros (Nota 24). A variacdo das imparidades de clientes é

conforme mapa que segue:

Variagdo das imparidades de Clientes

31-12-2025 31-12-2024
Saldoinicial 82 695 101 676
Dotagdes 17 828 -
UtilizagGes (9 796) (801)
Revers&es (24 918) (18 180)
Imparidades acumuladas 65 809 82 695
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As perdas por imparidade para clientes foram constituidas em funcao da respetiva mora e/ou risco

de incobrabilidade.

Arubrica Clientes reflete quantias que se espera sejam recuperadas num prazo até doze meses da

data do balanco.

12. Adiantamentos a fornecedores

Em 31 de dezembro de 2025, a rubrica de adiantamentos a fornecedores apresenta a seguinte

decomposicio:

31-12-2025 31-12-2024
Adiantamentos a fornecedores Imparidade Imparidade
Valor bruto Valor liquido Valor bruto Valor liquido
acumulada acumulada
Adiantamento a fornecedores - gerais 2590 - 2 590 - -
Total 2590 - 2590 - - -

13. Estado e outros entes publicos

Em 31 de dezembro de 2025, a rubrica de Estado e Outros Entes Publicos apresenta a seguinte

decomposicio:

Estado e outros entes publicos 31-12-2025 31-12-2024
Ativo
Imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas 99 686 43917
Total 99 686 43917
Passivo
Retengdo de imposto sobre o rendimento 30800 36 342
Imposto sobre o valor acrescentado 2793 2354
Contribui¢Ges para a Seguranca Social 43 160 46 337
Tributos das autarquias locais 1914 1805
Total 78 666 86 838
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Os valores constantes do passivo respeitam essencialmente a movimentos registados no més de
dezembro de 2025, sendo excecdo o valor inscrito na rubrica do imposto sobre o valor
acrescentado que, de acordo com os prazos estabelecidos no respetivo cddigo, inclui também o

valor do IVA a entregar ao Estado relativo ao imposto apurado no més de novembro.

O imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas tem a seguinte decomposicao:

31-12-2025 31-12-2024

Imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas

- Imposto sobre o rendimento (107 761) (73 945)
- Retengdes na fonte 207 447 117 862
99 686 43 917

A data de 31 de dezembro de 2025 nio existiam dividas em mora 3 Autoridade Tributaria e a

Seguranca Social.

14. Outros créditos a receber

14.1. Créditos a receber (n3o corrente)
A rubrica de créditos a receber (ndo corrente) em 31 de dezembro de 2025, apresenta a seguinte

decomposicio:

31-12-2025 31-12-2024
Outros créditos a receber - ndo corrente Imparidade Imparidade
Valor bruto Valor liquido Valor bruto Valor liquido
acumulada acumulada
Devedores Diversos 204 705 204 705 - 216 769 216 769
Total 204 705 204 705 - 216 769 216 769 -

A rubrica de devedores diversos respeita a alienacdo com pagamento diferido, da participacao de

capital de risco da Wyse - Rede Diagnéstico.

14.2. Outros créditos a receber (corrente)
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No exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, a decomposicao da rubrica de outros créditos a

receber, é como segue:

31-12-2025 31-12-2024
Outros créditos a receber - corrente Imparidade Imparidade
Valor bruto Valor liquido Valor bruto Valor liquido

acumulada acumulada
Pessoal 1094 - 1094 1715 - 1715
Devedores por acréscimos de rendimentos 282 614 - 282614 746 627 - 746 627
Devedores Diversos 1419584 6583 1413001 1626 256 556115 1070 141
Fornecedores Gerais 10 - 10 - - -
Total 1703301 6583 1696 718 2374599 556 115 1818484

O valor inscrito na rubrica de “devedores por acréscimo de rendimentos” respeita a comissoes de

gestio (264.815 euros) e juros a receber de depédsitos (17.799 euros).

A rubrica de “devedores diversos” respeita essencialmente a reducées de capital dos Fundos (PV
Global 2 FCRF 1.035.894 euros e PV Grow FCRF 364.068 euros), a alienagées com pagamento

diferido de participacoes de capital de risco e cedéncia de créditos.

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

e/ou risco de incobrabilidade.

A rubrica Devedores Diversos reflete quantias liquidas que se espera sejam recuperadas num

prazo até doze meses da data do balanco.

15. Diferimentos

Em 31 de dezembro de 2025 a sociedade tem registado na rubrica diferimentos os seguintes

saldos:

Diferimentos 31-12-2025 31-12-2024

Diferimentos - Ativo
Gastos a reconhecer 46 814 50729

Total 46 814 50729

Relatério de Gestdo e Contas | 2025 140



rtueal
entures

GROWING GLOBAL

GRuUPO BP7F

Os gastos a reconhecer referem-se a pré-pagamentos de servicos contratados e ainda nao
recebidos, nomeadamente a renda das instalacoes de Lisboa, prémios de seguros, servicos

especializados e a licenciamento informatico.

16. Capital social

A data de 31 de dezembro de 2025, o capital da Portugal Ventures encontrava-se totalmente
subscrito e realizado, sendo representado por 8.082.530 acdes de valor nominal unitario de 5

euros.

O capital social da Portugal Ventures apresenta a seguinte reparticdo acionista:

Capital Subscrito

Acionista .
Valor nominal

Banco Portugués de Fomento, S.A. 32304 245 € 79,94
Banco Comercial Portugués, S.A. 2534930€ 6,27
Banco BPI, S.A. 2503 205€ 6,19
Novo Banco, S.A. 1527595 € 3,78
Banco Santander Totta, S.A. 1009935 € 2,50
Petrogal, S.A. 504 965 € 1,25
Generali Seguros, S.A. 12625 € 0,03
PARVALOREM, S.A. 5050 € 0,01
Montepio Holding, SGPS, S.A. 5050 € 0,01
ABANCA Portugual, S.A. 5050 € 0,01

Total 40412 650 € 100,00

Nos termos do disposto no artigo 447° do Cédigo das Sociedades Comerciais os membros dos
orgaos de administracao e fiscalizacao da Portugal Ventures ndo possuem nem nunca possuiram

qgualquer acdo representativa do capital social da Sociedade.

Relatério de Gestdo e Contas | 2025 141



rtueal
entures

GROWING GLOBAL

GRuUPO BP7F

17. Reservas e resultados transitados

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, estas rubricas registaram os seguintes

movimentos:

. Resultados
Reservas / Resultados Transitados Reserva legal Outras Reservas .
Transitados
Quantia em 01-01-2024 1760 208 1468 167 12 685 403
Resultados Transitados 4984073
Aplicagdo de 5% do resultado do exercicio 262 320
Excedentes de revalorizagdo realizadas 3577
Quantia em 31-12-2024 2 022 527 1468 167 17 673 053
Resultados Transitados 1586122
Aplicagdo de 5% do resultado do exercicio 83480
Excedentes de revalorizagéo realizadas 3600
Quantia em 31-12-2025 2 106 007 1468 167 19 262 775

Pela legislacdo comercial em vigor, a reserva legal tera de ser reforcada em cada exercicio, pelo
minimo de 5% do resultado liquido do exercicio, até que esta represente 20% do capital. Esta
reserva nao é distribuivel a ndo ser em caso de liquidacao da Portugal Ventures, mas podera ser
utilizada na absorcao de prejuizos caso esgotadas as outras reservas ou podera ser incorporada no

capital.

Do montante apresentado em Resultados Transitados, apenas releva para poderem ser
distribuidos aos sécios, o montante de 10.720.408 euros (dez milhdes, setecentos e vente mil,

quatrocentos e oito euros), detalhe no seguinte quadro:

Descricao Valores

Resultados Transitados 19262 775
Ganhos dejusto valor acumuladas (10 745 116)
Imposto diferido (taxa imposto 20,5%) 2202749
Resultados elegiveis para distribuicao 10720 408
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Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, ocorreram os seguintes movimentos:

Excedentes de revalorizagdo

Quantia em 01-01-2024
Amortizagdes e imparidades
Outros movimentos

Quantia em 31-12-2024
Amortizacdes e imparidades
Outros movimentos

Quantia em 31-12-2025

Excedente de revalorizacao ativos
fixos tangiveis

Excedente de
revalorizagao

Terrenos Edificios total

61547 90543

(4 112) (4112)

910 910

28 996 58 346 87 342
(4112) (4112)

863 863

28 996 55 097 84 093

I

Ovalorinscrito narubricaamortizacdes e imparidades respeita arealizacdo da reserva no exercicio
pela via das depreciacdes 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 depreciacdes nio aceite como gasto

fiscal.

Existem restricbes na distribuicdo aos acionistas dos excedentes de revalorizacao, dado que de

acordo com o Cédigo da Sociedades Comerciais os mesmos nao podem ter as aplicacoes permitidas

por lei enquanto nao realizados.

19. Fornecedores

Em 31 de dezembro de 2025 a rubrica de fornecedores decompde-se da seguinte forma:
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Fornecedores 31-12-2025 31-12-2024

Fornecedores c/c
Gerais 30231 45 540

Total 30231 45 540

O valor inscrito na rubrica de fornecedores gerais respeita essencialmente a fornecimentos e

servicos externos, os quais sao regularizados nos prazos de vencimento contratados.

20. Outras dividas a pagar

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, a decomposicao da rubrica de outras dividas a

pagar, é conforme segue:

Outras dividas a pagar 31-12-2025 31-12-2024

Passivo ndo corrente

Credores Diversos 5319 5319
Total 5319 5319

Passivo corrente

Pessoal 1330 1820

Acionistas 394 394

Fornecedores de investimentos 6 158 19 328

Credores por acréscimos de gastos 325974 337584

Credores por subscrigdes nao liberadas 260 850 1072500

Credores diversos 18 128 6 892
Total 612 834 1438517

A rubrica de “passivos ndo correntes” respeita a um crédito decorrente do “Processo Poltec”.

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 Seguranca Social, que se vencem

em 01 de janeiro de 2026 e cujo montante totaliza 289.352 euros (302.459 euros em 2024).
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A rubrica de “credores por subscricoes nao liberadas” respeita a subscricio de unidades de

participacdo do Regido de Leiria Crescimento FCR Fechado mas ainda nao realizadas.

21. Vendas e prestacoes de servicos

As prestacdes de servicos sdo assim decompostas:
Rédito das vendas e dos servigos prestados 2025 2024

OPERACOES EM CONTINUACAO

PrestagoOes de Servigos
Mercado Interno

ComissOes Gestdo dos FCR’s i) 4 495 125 4484471
Prestagdo de servigos - outros i) 19779 61929
Total 4514904 4546 400

Os servicos prestados tém o seguinte detalhe:

i.  As comissdes de gestao sobre os Fundos sob gestao constituem a forma de remuneracgao
da entidade gestora pelo exercicio das respetivas funcoes. Conforme o disposto nos
Regulamentos de Gestado dos Fundos geridos pela Portugal Ventures deve ser paga a
entidade gestora uma comissao de gestao com referéncia ao ultimo dia Gtil, a suportar pelo
respetivo Fundo.
Estas comissbdes sdo calculadas em base trimestral sendo excecdo a relativa ao Azores
Ventures, calculada em base anual (Nota 30);

i.  Esta rubrica refere-se a servicos prestados a sociedades participadas diretamente pelos
Fundos sob gestdao da Portugal Ventures, incluindo as comissdées de montagem de

operacodes de capital de risco.

Adicionalmente, os Regulamentos prevéem, em alguns casos, a possibilidade de ser atribuida, uma
percentagem sobre o saldo positivo do capital realizado face ao capital préprio apurado na

liguidacado dos Fundos.
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O detalhe das comissoes de gestao por Fundo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 é

como segue:

Comissoes de gestdo por Fundo 2025 2024
Portugal Ventures Valor 2 - FCR Fechado 1189990 1142598
Portugal Ventures Global 2 - FCR Fechado 300 000 300 000
Azores Ventures - FCR Fechado Em Liquidagdo 33093 33093
Portugal Ventures Early Stage - FCR Fechado Em Liquidagdo 1738 9246
Portugal Ventures ACTec Il - FCR Fechado Em Liquidagdo 7 195 20638
Portugal Ventures Universitas - FCR Fechado Em Liquidagdo 20348 21428
Portugal Ventures Biocant - FCR Fechado Em Liquidagdo 61 059 65 567
Portugal Ventures GPI - FCR Fechado Em Liquidagdo 0 56 250
Portugal Ventures Internacionalizag¢do - FCR Fechado 167 192 151774
Portugal Ventures Turismo - FCR Fechado 132 595 143 579
Portugal Ventures Grow and Expand - FCR Fechado 351188 351872
Turismo Crescimento - FCR Fechado 1667 243 1667 243
Portugal Ventures Tech Competitiveness - FCR Fechado 182 492 245 491
Transmissdo e Alienacdo - FCR Fechado 105 397 105 509
Atlantico - FCR Fechado 60 808 69 429
Regido Leiria Crescimento - FCR Fechado 214787 100 754

4495 125 4484 471

22. Fornecimentos e servicos externos

Os fornecimentos e servicos externos apresentam a seguinte decomposicao:
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Fornecimentos e servigos externos 2025 pLip 23
Servigos especializados
Trabalhos especializados i) 264 598 259914
Publicidade e propaganda 32850 52887
Vigilancia e seguranga 2422 2 365
Honorérios i) 72 905 150 424
Conservagdo ereparagao 14784 10541
Materiais
Ferramentas e utensilios de desgaste rapido 209 2
Livros e documentagdo técnica iii) 48 550 48 880
Material de escritério 6 029 1805
Energia e fluidos
Eletricidade 16 792 10 395
Combustiveis 18 420 24 505
Agua 1118 910
Deslocacgdes, estadas e transportes
Deslocagdes e estadas 26422 27 944
Servigos diversos
Rendas e alugueres iv) 207 119 206 996
Comunicagao 20 830 19948
Seguros v) 41714 45021
Contencioso e notariado 3327 3190
Despesas de representagdo 3451 5244
Limpeza, higiene e conforto 49 095 46 484
Outros servigos vi) 38 745 20277
Total 869 381 937 733

Trabalhos especializados: inclui o gasto suportado com o trabalho realizado pelos Orgao
de fiscalizacdo, Revisor Oficial de Contas, consultadoria juridica, fiscal, informatica e
outros servicos solicitados ao longo do ano.

Honorarios: inclui os gastos com os honorarios dos representantes em Conselhos de
Administracdo de sociedades participadas e de prestadores de servicos da sociedade, a
reducao desta rubrica face a 2024 justifica-se essencialmente com o fim de dois contratos
de prestacao de servicos.

Livros e documentacdo técnica, respeita essencialmente a subscricido da Globaldata
(15.930 euros) e do Pitchbook (29.533 euros).

Seguros respeita essencialmente a seguros do Ramo Multirrisco Empresarial (7.121
euros) e a seguro de “Responsabilidade Civil” (28.340 euros).

Rendas e Alugueres: refere-se essencialmente as rendas dos escritérios de Lisboa e

locacao operacional referente a viaturas ligeiras de passageiros.
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vi.  Outros servicos: respeita essencialmente ao condominio do escritério de Lisboa (15.930

euros) e comissdes bancarias (22.468 euros), estas ultimas tiveram um forte aumento o

qual respeitou na comissdo cobrada na reducao de capital e distribuicdo de rendimentos

respeitantes ao Fundo Portugal Ventures Tech - FCRF.

23. Gastos com o pessoal

Os gastos com o pessoal, incorridos durante o exercicio de 2025, foram como segue:

Gastos com o pessoal

Remunerag¢Ges dos orgdos sociais
Remunerag¢Ges do pessoal
Encargos sobre remunerag¢des
Seguros - Acidentes de trabalho
Gastos de agdo social

Outros

Total

2025 2024

130 388 218 140
1768 256 1731256
425 477 440192
9922 10 141
5794 15175

139 342 138 819
2479179 2553722

Em 2025 a remuneracao dos érgaos sociais traduz a composicido do Conselho de Administracao e

do Conselho Fiscal.

No exercicio de 2025, o nimero médio de colaboradores ao servico da Portugal Ventures foi de 40

(39 no ano anterior), incluindo os membros que integram o Conselho de Administracdo e o

Conselho Fiscal.

24. Imparidade de dividas a receber

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, esta rubrica registou os seguintes

movimentos:
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2024

Perdas por
imparidade em
contas a receber

Reversdo de
perdas por
imparidade em
contas a receber

Clientes (17 828) 24918 - 18 180
Outros créditos a receber
De Outros Devedores - 19 050 - 11 000
(17 828) 43 967 - 29180
Total 26 140 29 180
25. Aumentos e reducoes de justo valor
Os aumentos e reducdes de justo valor sdo assim decompostos:
Aumentos / redugées de justo valor 2025 2024
Ajustamentos Positivos
ParticipagOes Financeiras
Outros investimentos financeiros (Unidades de Participagdo) 1707 346 1958 282
1707 346 1958 282
Ajustamentos Negativos
ParticipagOes Financeiras
Outros investimentos financeiros (Unidades de Participagdo) 1665724 1408 752
1665724 1408 752
Total 41 622 549 530

Em 2025, o valor incluido na rubrica “ajustamentos positivos”, materialmente relevante, deveu-se

essencialmente a valorizacdo do Biocant FCRF, do Internacionalizacdo FCRF e do Grow and

Expand FCRF, o valor incluido na rubrica “ajustamentos negativos”, materialmente relevante,

deveu-se essencialmente ao impacto da desvalorizacdo do Tech Competitiveness FCRF no qual a

Portugal Ventures detém uma participacao de 48%.
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26. Outros rendimentos
A rubrica de outros rendimentos é decomposta do seguinte modo:
Outros rendimentos 2025 2024
Rendimentos nos restantes ativos financeiros
Diferengas de cambio favoraveis - 312
Outros Inv. Financeiros - Unidades de Participagdo 1856 26 899
Rendimentos em investimentos ndo financeiros
Alienagdes - 3609
Outros
Excesso da estimativa para impostos 3741 911
IVA - Regularizagdes - 579
Outros i) 7 156 7 230
Juros, Dividendos e Outros Rendimentos Similares
Depodsitos em instituicdes de crédito i) 396 486 512 259
Outros financiamentos concedidos 13312 15913
Rendimentos de Unidades de Participagado iii) 430 648 -
Total 853 200 567 711

i.  Outros: resultou essencialmente no recebimento da cedéncia de créditos (GetSocial, SA) a
favor da Portugal Ventures aquando da liquidacido do FCR Industrias Criativas e
indemnizacao da E-redes por danos reclamados por um pico de energia.

ii.  Juros obtidos nos depésitos a prazo.

iii.  Rendimentos distribuidos pelo Fundo Portugal Ventures Tech Competitiveness.

27. Outros gastos

O detalhe da rubrica de outros gastos é apresentado no quadro seguinte:
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Outros gastos 2025 2024
Impostos i) 12 380 22 880
Gastos nos restantes ativos financeiros
Outros Investimentos Financeiros - UP’s i) 96 361 415
Quotizagdes iii) 19195 16 034
Diferencas de Cambio Desfavoraveis 358 217
IVA - Regularizagdes 1026 -
Outros 145 -
Total 129 465 39546

i. Impostos: respeita as taxas da C.M.V.M,, Imposto Municipal sobre Imoveis e outras taxas de
entidades publicas.
ii. Perdacom aLiquidacado e Encerramento do Fundo Portugal Ventures ACTEC II.
iii. Quotizagoes: corresponde as quotas do periodo de 2025 para a Associacdo StarUp Portugal,

Invest Europe, APIES - Investors Portugal e PRI Association.

28. Gastos / reversoes de depreciacao e de amortizacao

O detalhe desta rubrica no exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, é como se segue:

Gastos/reversdes de depreciacdo e de amortizagdo 2025 2024

Ativos fixos tangiveis

Ativos intangiveis

Edificios e outras construgdes
Equipamento administrativo
Outros ativos fixos tangiveis

Com vida util finita

Total

24 742 36931
21477 16 069

536 160
46 755 53161
17911 17 397
17911 17 397
64 665 70558
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29. Imposto sobre rendimento do periodo

A decomposicao do montante de imposto do exercicio reconhecido nas demonstracoes financeiras

é conforme segue:

Impostos sobre o rendimento (DR) pL1p 13 2024

Imposto corrente e ajustamentos:

Imposto corrente do exercicio 107 761 73 945
Impostos diferidos relacionados com as diferengas temporarias 189 239 347 715
Gasto com impostos sobre o rendimento 296 999 421 660

De acordo com a legislacao em vigor, as declaracdes fiscais estao sujeitas, durante um periodo de
quatro anos (cinco anos para a Seguranca social), a revisdo e eventual correcdo por parte das

autoridades fiscais.

Assim, as declaracoes fiscais da Sociedade dos exercicios de 2022 a 2025, inclusive, poderao vir
ainda a ser sujeitas a inspecdes das Autoridades Fiscais. No entanto, é conviccdo da Administracao
gue nao ocorrerao liquidacoes adicionais que tenham um efeito significativo nas demonstracoes

financeiras.

Nos termos da legislacdo em vigor os prejuizos fiscais apurados em periodos de tributacao que se
iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2023 sao deduzidos aos lucros tributaveis dos periodos de
tributacido posteriores, sem limite temporal. Esta nova regra aplica-se também aos prejuizos fiscais
apurados em periodos de tributacdo anteriores a 1 de janeiro de 2023, cujo periodo de deducao

ainda se encontrava em curso naquela data.

A deducao de prejuizos fiscais estd limitada a 65% do lucro tributavel, ndo ficando, porém,
prejudicada a deducido da parte desses prejuizos que nao tenham sido deduzidos, nas mesmas
condicoes, nos periodos de tributacdo posteriores, o referido limite é aumentado para 75%
relativamente aos prejuizos fiscais apurados nos periodos de tributacdo de 2020 e 2021 do lucro

tributdvel apurado no exercicio em que seja realizada a deducao.
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Odireito aoreporte dos prejuizos fiscais pode caducar caso se verifique, a datado termo do periodo
de tributacdo em que é efetuada a deducao, que, em relacdo aquele a que respeitam os prejuizos,
se verificou a alteracao 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 responsavel
pela adrea das financas pode autorizar, em casos de reconhecido interesse econémico e mediante

requerimento a apresentar a Autoridade Tributdria e Aduaneira, que nao seja aplicada a anulacao

referida.

O gasto comimpostos sobre o rendimento em 31 de dezembro de 2025 tem a seguinte composicao:

Rubricas

Resultado antes de imposto

Lucro tributavel
Prejuizos fiscais
Matéria colectavel

Taxa nominal de imposto
Coleta

Derrama

Tributag¢do autonoma

Imposto corrente

Imposto s/ rendimento diferido
Imposto s/ rendimento

Taxa efetiva de imposto
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Valores a acrescer a matéria coletavel
Valores a deduzir a matéria coletavel

Taxa de 17% (Small Mid Cap), sobre

2025 2024
1893175 2091262
1893175 2091262
1830512 1464 436
(2 227 093) (2 675 024)
1496 594 880 675
(1122 446) (660 507)
374 149 220 169
50 000 50 000
20,0% 21,0%
72 830 44 235
22 449 13210
12 482 16 500
107 761 73945
189 239 347 715
296 999 421 660
15,7% 20,2%

O movimento ocorrido nos ativos e passivos por impostos diferidos no exercicio findo em 31 de

dezembro de 2025 foi como o segue:
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Dividas de . . S
. . e . . . Investimentos Prejuizos fiscais
Ativos por impostos diferidos Ativos tangiveis cobranga . . o
. financeiros reportaveis

duvidosa
Saldo em 01-01-2024 - 11258 - 766 939 778 197
Imposto s/rendimento (4 415) (171 043) (175 458)
Saldo em 01-01-2025 - 6843 - 595 896 602 739
Imposto s/rendimento (1094) (235 162) (236 256)
Saldo em 31-12-2025 - 5749 - 360 734 366 483

Dividss de Investiment Prejuizos fiscai

Passivos por impostos diferidos Ativos tangiveis cobranca .es <.e = €ju os’ st.:a -
. financeiros reportaveis

duvidosa
Saldo em 01-01-2024 8979 - 2 076 463 - 2 085 442
Imposto s/rendimento (910) 172792 171 882
Saldo em 01-01-2025 8 069 - 2 249 256 - 2257 324
Imposto s/rendimento (863) (46 507) (47 369)
Saldo em 31-12-2025 7 206 - 2202 749 - 2209 955
Impostos diferidos liquidos a 2025 (7 206) 5749 (2202 749) 360734 (1843472)

As participacdes financeiras designadamente as participacoes nos fundos de capital de risco estao

valorizadas ao justo valor, de acordo com a politica referida na nota 4.4 deste Anexo.

Em 8 de julho de 2020, a Autoridade Tributaria esclareceu através de uma Informacao Vinculativa
o seguinte:
“Processo: 2249/20, PIV 176904 Refira-se, ainda, que, o préprio elemento literal do art.®
51.°-Cdo CIRC, ao referir-se a “partes sociais” e a “outros instrumentos de capital préprio
associados as partes sociais” ndo permite abranger no ambito da norma as unidades de
participacdo em fundos, ndo sendo, por este motivo, aplicavel o regime de participation
exemption as mais e menos valias decorrentes da transmissao onerosa das unidades de

participacao, quer em Fll e FCR nacionais quer em FCR estrangeiros.”

Com base nesta Informacao Vinculativa o procedimento da Portugal Ventures coincide com o

entendimento da Autoridade Tributaria.
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Assim, os ajustamentos, quer positivos quer negativos, destas participacdes financeiras originam
diferencas temporarias tributdveis e consequentemente o reconhecimento de passivos ou ativos

por impostos diferidos.

No periodo foram reconhecidos 2.202.749 euros (2. 249.256 euros em 2024) de passivos por
impostos diferidos, referentes a ajustamentos as participacées nos fundos de investimento onde a

Portugal Ventures tem participacao:

Descrigao Valores

Ganhos por aumento do justo valor acumuladas 10745116
Diferengas temporarias tributdveis 10745 116
Taxa imposto 20,50%
Passivo por imposto diferido 2202 749

No periodo foram reconhecidos 360.734 euros (595.896 euros em 2024) de ativos por impostos

diferidos, referentes a prejuizos fiscais reportaveis:

Descrigao Valores
Prejuizo fiscal do exercicio de 2021 4709981
Prejuizo fiscal deduzido em 2022 (389 474)
Prejuizo fiscal deduzido em 2023 (680 518)
Prejuizo fiscal deduzido em 2024 (618 943)
Prejuizo fiscal deduzido em 2025 (estimativa) (1122 446)
Diferengas temporarias dedutiveis 1898 599
Taxa imposto 19,00%
Ativo por imposto diferido 360734

De acordo com politica contabilistica do reconhecimento de impostos diferidos, referida na nota
4.11 Imposto sobre o rendimento, foram calculados ativos por impostos diferidos sobre as
diferencas tempordrias dedutiveis, até ao ponto que seja provavel que exista lucro tributdvel

relativamente ao qual a diferenca temporaria possa ser usada.
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30. Divulgacao de partes relacionadas

30.1. Remuneracodes do Conselho de Administracao e Conselho Fiscal
As remuneracdes do pessoal chave da gestao da Portugal Ventures em 31 de dezembro de 2025

foram as seguintes:

Remuneracao

Remuneragado total (*) 144 853 232 605

144 853 232 605

(*) Inclui o valor do Conselho Fiscal registado na rubrica de "servigos especializados"

Estas remuneracdes correspondem ao valor dos respetivos gastos reconhecidos no exercicio dos
membros do Conselho de Administracdo (foram dois membros até fevereiro de 2025, de marco a
21dedezembrode 2025 um membro e trés membros desde 22 de dezembro de 2025) e 3membros

do Conselho Fiscal.

30.2 Transacoes realizadas e saldos resultantes de transacoées
Foram efetuadas as seguintes transacoes com partes relacionadas durante o ano de 2025 e de
2024:

2025 2024

Partes relacionadas - transagoes

FCR geridos pela empresa

Servigos prestados 4 495 125 4484471
qul.Jldagao de passivos em nome da entidade ou pela 2200 1922
entidade em nome de outra parte

4497 325 4486 392

Os servicos prestados aos Fundos geridos pela Sociedade correspondem aos valores das comissoes
de gestio (Nota 21).

No final do exercicio de 2025, os saldos com partes relacionadas decompdem-se da seguinte forma:
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31-12-2025
Partes relacionadas - saldos pendentes FCR geridos pela
Acionistas
empresa
Contas a receber correntes - 3653895
Ajustamentos de dividas - -
Contas a receber liquidas - 3653 895
Contas a pagar correntes (394) 260 850
Total contas a pagar (394) 260 850

31-12-2024
Partes relacionadas - saldos pendentes FCR geridos pela
Acionistas
empresa
Contas a receber correntes - 2 645577
Ajustamentos de dividas - -
Contas a receber liquidas - 2 645 577
Contas a pagar correntes (394) 1072 500
Total contas a pagar (394) 1072 500

O valor inscrito na rubrica de contas a receber correntes relativo aos Fundos respeita

essencialmente aos valores em divida das comissoes de gestdo (Nota 11).

As transacdes com partes relacionadas foram feitas em termos equivalentes aos que prevalecem

nas transacoes em que nao existe relacionamento entre as partes.

A Sociedade nado prestou garantias a terceiros por responsabilidades assumidas por partes

relacionadas.

Nao existem garantias prestadas por partes relacionadas a terceiros por responsabilidades

assumidas pela Sociedade.

31. Proposta de aplicacao de resultados

Nos termos da Lei, o Conselho de Administracdo propde que o Resultado Liquido apurado no
exercicio de 2025, no valor de 1.596.175,67 euros (um milhdo, quinhentos e noventa e seis mil,

cento e setenta cinco euros e sessenta e sete céntimos) seja constituida reserva legal de 79.808,78

Relatério de Gestdo e Contas | 2025 157



rtugal
entires

GRuUPO BP7

(setenta e nove mil oitocentos e oito euros e setenta e oito céntimos) e o restante seja transferido

para Resultados Transitados.

O Resultado Liquido apresentado, incorpora o montante de 33.090 euros (Aumentos de justo valor
liquidos do respetivo Imposto diferido) ndo distribuiveis aos socios por forca do Artigo 32° do

Cddigo das Sociedades Comercias.

A Portugal Ventures confirma ndo ser devedor de quaisquer contribuicées vencidas a Seguranca
Social, mais informa, ndo ser devedor de qualquer divida vencida perante o Instituto de Gestao da

Tesouraria e do Crédito Publico (IGCP).

A remuneracao anual do Revisor Oficial de Contas é de 13.650 euros, estes valores sio sujeitos a
IVA ataxanormal. O Revisor Oficial de Contas nao prestou quaisquer servicos adicionais para além

dos honordrios de revisao legal de contas.

As demonstracoes financeiras foram emitidas em 19 de maio de 2026.

Ndo ocorreram quaisquer factos posteriores a 31 de dezembro de 2025 que afetem a

interpretacao e a apresentacao das demonstracoes financeiras do exercicio de 2025.

Nao foram identificados riscos, para além dos inerentes ao desenvolvimento da atividade de capital

de risco da Sociedade, que possam por em causa a continuidade da Portugal Ventures.

Porto, 19 de maio de 2026



O Contabilista Certificado

Anténio Joaquim da Costa Gadelho
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O Conselho de Administracao

Marco Paulo Salvado Neves
Presidente

Jodo Paulo Dias Miranda
Vice-Presidente

Ana Carla da Silva Seguro Areias
Vogal
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ANEXOS. RELATORIOS, CERTIFICAGCOES E PARECERES

Certificacio Legal de Contas
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Relatdrio e Parecer do Revisor Oficial de Contas
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Parecer do Conselho Fiscal
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GLOSSARIO

N° total de operacoes de investimento analisadas

N° total de projetos de investimento analisados pela Portugal Ventures no periodo em andlise.

N° de operacoes de investimento analisadas, enquadradas na politica de investimento
Do n° total de operacdes de investimento analisadas, aquelas que se enquadram na politica de

investimento do Fundo.

Total de Investimento em novas participacoes concretizado no exercicio

Montante de investimento total concretizado no exercicio em novas empresas na carteira do
Fundo, ao custo de aquisicdo: subscricdo de capital social (acbes/quotas) e prémios de emissio,
realizacido de prestacbes acessorias de capital, suprimentos/mutuos, SAFES, Convertible Notes -
Operacoes correntes. Ndo estdo incluidas as conversoes de ativos, as entradas em carteira

decorrentes de fusdo de fundos ou transmissoes de ativos - Outras operacoes.

Total de Investimento em reforcos de participacoes concretizado no exercicio

Montante de investimento realizado no exercicio em empresas que ja constam da carteira do
Fundo - inclui tranches ja comprometidas nos periodos anteriores, independentemente de serem
novas, follow on investment ou bridge. O investimento realizado sob a forma de subscricdo de capital
social (acoes/quotas) e prémios de emissdo, realizacdo de prestacbes acessorias de capital,
suprimentos/mutuos, SAFES, Convertible Notes é classificado como “Operacdes correntes”. Nao
estao incluidas as conversoes de ativos, as entradas em carteira decorrentes de fusdo de fundos ou

transmissoes de ativos, classificadas como “Outras operacoes”’.

N° de novas operacoes de Investimento concretizadas no exercicio
N° de novas empresas na carteira do Fundo concretizado no exercicio: subscricdo de capital social

(acoes/quotas) e prémios de emissdo, realizacdo de prestacoes acessorias de capital,
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suprimentos/mutuos, SAFES, Convertible Notes - Operacgdes correntes. Nao estao incluidas as
conversoes de ativos, as entradas em carteira decorrentes de fusao de fundos ou transmissoes de

ativos - Outras operacoes.

N° de operacdes de investimento realizados em empresas que ja constam da carteira do Fundo -
inclui tranches ja comprometidas nos periodos anteriores, independentemente de serem novas,
follow on investment ou bridge. O nimero de operacoes realizadas sob a forma de subscricdo de
capital social (agoes/quotas) e prémios de emissao, realizacdo de prestacdes acessorias de capital,
suprimentos/mutuos, SAFES, Convertible Notes é classificado como “Operacoes correntes”. Nao
estdo incluidas as operacoes de conversodes de ativos, entradas em carteira decorrentes de fusdo

de fundos ou transmissoes de ativos, neste cado classificadas como “Outras operacoes”.

Montante de desinvestimento concretizado ao custo de aquisicdo em participacdes no exercicio:
Alienacdo/Reducio por extincdo de capital social (acdes/quotas), reembolso de prestacbes
acessorias de capital, suprimentos/mutuos, SAFES, Convertible Notes - Operagodes correntes. Nao
estao incluidas as conversoes de ativos, ou as saidas de carteira decorrentes de transmissoes de

ativos - Outras operacoes.

N° de operacdes de desinvestimento concretizado em empresas: Alienacdo/Reducao por extincao
de capital social (acOes/quotas), reembolso de prestacdes acessérias de capital,
suprimentos/mutuos, SAFES, Convertible Notes - Operagdes correntes. Nao estdo incluidas as
conversoes de ativos, ou as saidas de carteira decorrentes de transmissoes de ativos - Outras

operacoes.

N° de participacbes em empresas alienadas totalmente no exercicio, incluindo os write-offs.
Considera todas as empresas em que se desinvestiu a totalidade dos ativos detidos (capital social

(acbes/quotas), prestacoes acessorias de capital, suprimentos/mutuos e safes.
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% de operacoes de desinvestimento total com mais-valias face ao valor de aquisicao
N° de empresas alienadas totalmente no exercicio com mais-valias face ao valor de aquisicdo/n°

total de empresas alienadas totalmente no exercicio.

Total de Investimento em Carteira
Investimento realizado em empresas registado no balanco ao custo de aquisicdo na data da andlise:
em capital social (acbes/quotas) e prémios de emissao, prestacdes acessoérias/ suplementares de

capital, suprimentos/mutuos, SAFES, Convertible Notes.

Valorizacao do Investimento em Carteira
Investimento realizado em empresas registado no balanco ao justo valor (isto &, valor da ultima
avaliacdo) na data da andlise: em capital social (acdes/quotas) e prémios de emissao, prestaces

acessorias/ suplementares de capital, suprimentos/mutuos, SAFES, Convertible Notes.

Participacao Acionista

% do capital social detido pelo Fundo em cada empresa da carteira na data de referéncia.

Maturidade do investimento
Periodo de permanéncia (em anos) na carteira do Fundo desde a data do primeiro investimento

realizado naempresa.
Setores de Atividade

Classificacdo de acordo com a CAE (Classificacdo Portuguesa das Atividades Econdmicas-Rev 4)

principal da empresa participada.
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