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RELATORIO DE GESTAO

Enguadramento Macroeconémico

ECONOMIA MUNDIAL

0 ano de 2021 ficou marcado pela agitacdo nos mercados financeiros, iniciando com uma forte crenga na reflagdo
da economia mundial, com o regresso a normalidade propiciado pelas vacinas e vastos estimulos or¢amentais a
sustentarem a tese da maioria dos investidores. De acordo com o Fundo Monetario Internacional (FMI) a
economia mundial, durante este periodo, teve um crescimento de 5,9% face ao periodo anterior. Os progressos
no processo de vacinagdo ocorridos em todo o Mundo, contribuiram positivamente para este crescimento, peso
embora o aparecimento de duas novas variantes, Delta e Omicron obrigou a uma nova resposta generalizada em

termos de politica econémica, tanto na vertente monetaria, como na or¢amental.

Tendo-se verificado de um modo geral, um abrandamento da epidemia COVID-19, o 12 trimestre de 2022 esta a
ser caracterizado por um clima de incerteza. Esta incerteza esta intimamente relacionada com o desenrolar da
guerra russa na Ucrania bem como com o impacto das atuais san¢des e com as possiveis medidas adicionais. Para
2022 prevé-se ainda um cenario de forte incerteza no que respeita as perspetivas de atividade e inflagdo a nivel

global.

Neste sentido, o FMI reviu todas as previsGes em baixa para os Estados Unidos bem como na zona euro. A
economia dos EUA devera recuar na ordem de 1,6%, atingindo uma expansado de 4%. Na zona euro, as previsdes
apontam para um corte de 1,3 pontos percentuais na taxa prevista de crescimento, avangando apenas com 3,9%.
Todas as quatro grandes economias europeias sio afetadas, especialmente a Italia e Franga, que devem crescer
menos 2,4 pontos e 3,2 pontos percentuais, respetivamente. Italia avanga assim apenas 3,8% em 2021 e Franga
3,5%.

Em termos de indices bolsistas, e apesar da queda da economia a nivel mundial, os indices CAC40 e S&P 500
registaram performances muito interessantes, valorizando 28,85% e 26,89% respetivamente. Nos EUA, o indice

Dow Jones valorizou 18,73% e na Europa, o DAX subiu 17,79%, e o IBEX, de 15,5%.
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Economia Portuguesa

Apds uma queda histérica do PIB portugués em 2020 (-8,4%), verificou-se uma evolugdo positiva de 4,8% no ano
de 2021. Esta recuperacio decorreu dos progressos na vacinagdo conduzindo a uma recuperagdo nos setores
mais dependentes de contacto pessoal, tais como os setores do turismo, por via do incremento da confian¢a dos

portugueses.

De acordo com as previsdes do Banco de Portugal, o PIB deverad crescer 5,8% em 2022 e 3,1% em 2023. Com estes
nameros, o BdP espera que o Produto Interno Bruto portugués regresse ao nivel pré-pandemia na primeira
metade de 2022. Em consonancia com o crescimento da economia, o indice bolsista PSI registou um crescimento

na ordem dos 13%.

Atividade do Fundo

Caracterizagdo

O Fundo de Capital de Risco Albatross iniciou a sua atividade em setembro de 2013 encontrando-se sediado em
Portugal, devidamente autorizado e supervisionado pela CMVM (Comissdo de Mercados de Valores Mobiliarios).
A sua Administragdo e Gestdo competem a BIZ Capital, SGOIC, S.A., que integra um grupo financeiro independente
(Grupo BIZ) com cera de vinte anos de existéncia e que se encontra sob a supervisao do Banco de Portugal, CMVM
e ISP.

A equipa de Gestdo apresenta portanto, uma alargada experiéncia no sector financeiro, nacional e internacional,

oferecendo todas as garantias de competéncia, idoneidade e salvaguarda dos interesses acionistas.

Politica de Investimento

O Fundo tem como finalidade prioritaria investir o seu patriménio na aquisi¢do de participa¢des no capital social,
de instrumentos de divida, de suprimentos e de prestacdes acessérias, de sociedades com potencial de
crescimento, elevadas rentabilidades operacionais atuais ou prospetivas, vantagens competitivas sustentadas e,
quando aplicavel, um forte envolvimento pessoal e financeiro da gestdo, em setores com boas perspetivas de
desenvolvimento e consolidacdo e que necessitem de capital para se desenvolver, reestruturar ou expandir ou

que estejam em estagios iniciais e médios de desenvolvimento.
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Estratégia

Muitas vezes, cendrios de crise geram multiplas oportunidades de negécio potenciadoras de altas
rentabilidades de investimento. O Albatross prenuncia boas oportunidades de investimento na economia

real, em PME, nomeadamente por quatro tipos de razées:

e O preco dos ativos e das empresas caiu muito. Em alguns setores como na salde é possivel
comprar por menos de metade (em termos de multiplos de resultados ou de EBITDA) do valor

de ha alguns anos.

e A crise pela qual passamos, e uma tendéncia estrutural de queda de margens por for¢a do
movimento de globalizacdo, implicam que seja inevitavel um movimento de consolida¢do-em

muitos setores de atividade. O Albatross serd um agente catalisador deste movimento.

e  Os spreads bancarios praticados em Portugal inviabilizam muitas empresas com endividamentos
elevados e penalizam irreversivelmente muitos projetos de investimento. O capital aportado
pelo Albatross permite ultrapassar esse “handicap” em beneficio das empresas, com evidentes

vantagens para os investidores do Fundo.

e No futuro serdo cada vez mais 0s casos em que a propria sobrevivéncia das empresas passa pela
internacionalizagdo. O Albatross e a sua equipa de gestdo serdo um agente de
internacionalizagdo das empresas participadas, em termos de acesso a mercados finais e a fontes

de financiamento.

Os tipos de investimento que procuramos assentam essencialmente em:

e  Processos de consolidagdo, “build-up” e expansao.

e Empresas com histérico de vendas, cash-flow e capacidade de gestdo.

¢ Limitacdo de investimento em “start-ups”, tecnologias nascentes ou empresas dependentes de

um fornecedor ou distribuidor hegemdnico.

Em suma, o Fundo adota uma filosofia tipo “hands on” com aporte estratégico em vdrias areas,

nomeadamente no produto e mercados e na area financeira.
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Carteira de Investimentos

Durante o exercicio de 2021, o Fundo manteve as participagdes no Ramo Alimentar e no Ramo Agricola

mediante as posi¢des acionistas, na PalmeiroFoods, S.A. e no projeto Monocle Agricola, respetivamente:

o BFood, S.A.

A BFood, é uma empresa do sector alimentar, hd mais de 30 anos no mercado, vocacionada para a

produg3o e comercializagdo de produtos alimentares desidratados e liofilizados.

O seu foco centra-se nos negdcios de derivados da batata em pé e em flocos, onde pretende liderar,
atuando no mercado nacional e internacional em outros produtos sinérgicos, nomeadamente molho de

tomate em pd, mercado de sobremesas e compostos especificos de farinhas e amidos.

Especialista no desenvolvimento de produtos que economizam tempo de preparagao, sem comprometer
o sabor e a consisténcia, oferece uma larga gama de “Produtos-solucdo” — de facil e rapida preparac¢do —
ajustados as necessidades dos nossos clientes e consumidores. Em termos de atividade, e em fungdo da
situacdo pandémica que ainda vivemos, a atividade foi fortemente afetada pela quebra na procura e nas

vendas para o catering e distribuidores (que representavam cerca de 50% das vendas da empresa).

Para a BFood, S.A. o0 ano de 2021, apesar da grave crise econdmica, financeira e social, provocada pela
pandemia, foi um ano em que se conseguiu incrementar em 3% as vendas a nivel do mercado Ibérico. Este
aumento verificado foi, no entanto, negativamente impacto pela diminuicdo de vendas a nivel internacional
com a reducdo de vendas ndo rentdveis no mercado Alemao o que resultou numa redugdo total do 13% das

vendas totais.

A nivel do mercado ibérico fizeram -se sentir melhorias das vendas nos canais de Distribuidores e Food Service
na ordem dos 13% e 8%, respetivamente. O aumento em Distribuidores sentiu-se sobretudo nas marcas
préprias por geragio de maior volume de vendas para atuais parceiros. O aumento de vendas em Food Service
foi justificado pela recuperagdo da pandemia com maior abertura de institui¢des face ao ano transato. O

canal de retalho manteve-se estavel em volume de vendas face ao ano anterior.

As vendas para Espanha tiveram um decréscimo de cerca de 20% derivado sobretudo a uma menor dindmica
do apoio comercial em Espanha conjugada com as dificuldades sentidas na satisfacao de encomendas para o
grupo Euromadi nos moldes pré-definidos inicialmente. No mercado internacional a redugdo de vendas ao
cliente Alem3o deveu-se sobretudo as dificuldades sentidas a nivel de producdo para abastecer a tipologia
de formatos abaixo de 20grs contratadas em 2020 e que impuseram diversos constrangimentos a satisfagdo
das quantidades adjudicadas com perdas importantes a impactar o restante negécio da empresa. O

fornecimento foi interrompido em julho de 2021.
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A empresa iniciou em 2021 um processo de rebranding corporativo com vista a alteracdo da identidade
corporativa e de todo o packaging design. Em novembro de 2021 ficou concluida a alteragdo da denominagao
social da empresa e identidade corporativa e iniciou-se o processo de rebranding de packaging que devera

ficar concluido a meio de 2022.

As vendas diminuiram cerca de 12% muito por culpa da situagdo pandémica que nos tem assolado e do
término de relacdo com um cliente alemdo gue tinha uma representa¢do importante nas vendas para

exporta¢do da empresa.
O resultado negativo do exercicio foi de 880 mil euros vs os 603 mil euros do ano de 2020.

O desempenho da empresa traduziu-se na obtengdo de um EBITDA negativo de 510 mil euros em 2021. Este

indicador, no ano anterior, foi negativo em 238 mil euros.

A empresa vai continuar a fazer o esforgo de aumento das vendas, reducdo de custos diretos e indiretos,
melhoria da produtividade, diminui¢io de desperdicios e recuperagdo de créditos, sobre os seus clientes,

para reduzir o prazo médio de recebimentos.

o Projeto Monocle Agricola

Este projeto consiste num investimento numa exploragdo agricola com cerca de 20 hectares para
producdo de framboesas - sector que se tem caracterizado por ritmos de crescimento anuais muito
interessantes muito por via das alteragdes dos habitos alimentares de consumo, muito centrados na

salde e no bem-estar.

Outro dos fatores atrativos neste tipo de negécio, é o facto de ser um investimento bastante liquido onde
a procura crescente suplanta na maioria do ano a oferta existente. A equipa integra elementos com mais

de dez anos de experiéncia no sector, com um conhecimento vasto do mercado

Apesar da disrupgdo provocada pela pandemia, a Monocle nunca interrompeu a sua operagado. Tendo
como principal prioridade a seguranca dos seus colaboradores, foram adotadas as medidas necessarias
de forma a garantir o cumprimento das condi¢gdes em matéria de higiene e seguranga no trabalho, e em

alinhamento com as recomendacdes por parte das Autoridades Nacionais e da Direcdo-Geral da Saude.

A resposta a pandemia, exigiu também uma maior fiexibilidade de gestdo, e a constante adaptacdo da
forca de trabalho de forma a fazer face as suas necessidades. Com esse objetivo, a Monocle promoveu
reunides nio presenciais com os diversos stakeholders, sempre que possivel, com o intuito de permitir a

continuacio das suas atividades com a maior normalidade possivel.
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Com a declaraciio da cerca sanitdria em 30 de abril de 2021, o panorama alterou, face ao plano anual
inicial de produgdo. Na semana antes da declara¢do da cerca, e mesmo com investimentos no 12 trimestre
de beneficiacio da empresa ndo previstos em sede de orcamento, a entidade superava o que estava

estipulado em orcamento.

Com a declaragdo da cerca, que teve a duragdo de 11 dias, a Monocle passou de 195 colaboradores diarios,
para 77 colaboradores. Por esse facto, houve a necessidade de se abandonar os campos com a campanha
mais adiantada, e colher com a melhor performance possivel, toda a fruta possivel, o que obrigou a
suspensio de todos os trabalhos de manutengdo de campo (equipa teve de passar para a colheita). Essa
estratégia, permitiu uma taxa de a colheita entre 70-75% da fruta em campo, no entanto, apesar dos
esforcos, verificaram-se perdas de 65-70 tons de fruta, o que provocou uma quebra de faturagdo de

aproximadamente 450K€E.

No entanto, o Grupo Monocle, ndo obstante as circunstancias, tem mostrado resiliéncia e
sustentabilidade, pelo que, prevé-se que o ano de 2022 seja um ano de estabiliza¢do, em que ndo se

verifique qualquer externalidade que possa afetar negativamente os resultados anuais previstos.

Avaliagdo de Desempenho

Em 31 de dezembro de 2021, o capital do Fundo era de 5.347.528 Euros e encontrava-se realizado na sua

totalidade, sendo composto por 754,81 UP’s com o valor nominal de 11.326,97 Euros, cada.

Como ¢ do conhecimento geral, o0 Mundo foi severamente afetado pela pandemia COVID-19. Durante o
primeiro trimestre do ano, a pandemia mantém o seu efeito sobre a economia mundial. A recuperagdo
econdémica dependera fundamentalmente do sucesso das medidas de “combate” ao virus. Deste modo,
o Fundo Albatross em conjunto com os seus parceiros de investimento tem vindo a tomar as medidas que
se entendem por convenientes e tendentes ao minimizar dos impactos, procurando por todos 0s meios a

garantia de continuidade das operagoes.

Aplicagdo do resultado

0 Conselho de Administra¢do propde que o resultado liquido negativo do exercicio no montante de 351.577

euros seja aplicado da seguinte forma:

Resultados transitados: - 351.577 euros
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Lisboa, 30 de margo de 2022

O Conselho de Administracdo,

S

ot

Nuno Fonseca Pinto

W Lw- (g( : \7!1*» —

Armando Paulo Seplilveda Luis de Freitas Centeno

ALBATROSS Fundo de Capital de Risco

Nuimero de pessoa coletiva 720 012 759 » Registado na CMVM com o cddigo n.2 1350
Entidade Gestora: BIZ Capital, SGOIC, S.A. — Capital Social 250 000 € - Matriculada na CRC Lisboa sob o n.2 tinico de matricula e pessoa coletiva 509 753 540. Registada na CMVM em 26/10/2011
Av. Eng.2 Duarte Pacheco - Amoreiras -Torre 2 - Piso 16 - Fra¢So BA » 1070-102 Lisboa — Portugal
Tel.: +351 21 359 18 00 » Fax: +351 213 591 897 » info@bizcapital.eu » www.bizgroup.eu



\/ albatross

—-— private equity fund

ALBATROSS Fundo de Capital de Risco

Numero de pessoa coletiva 720 012 759 » Registado na CMVM com o ¢édigo n.2 1350
Entidade Gestora: BIZ Capital, SGOIC, S.A. — Capital Social 250 000 € - Matriculada na CRC Lisboa sob o n.2 éinico de matricula e pessoa coletiva 509 753 540. Registada na CMVM em 26/10/2011
Av. Eng.2 Duarte Pacheco - Amoreiras -Torre 2 - Piso 16 - Fragdo BA » 1070-102 Lisboa — Portugal
Tel.: +351 21 359 18 00 » Fax: +351 213 591 897 » info@bizcapital.eu * www.bizgroup.eu



\/ albatross

— private equity fund

Albatross - Fundo de Capital de Risco, S.A.
BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021 E 2020

(Montantes expressos em Euros)

DATA
NOTAS
RUBRICAS 31-12-2021 31-12-2020
ATIVO
ATIVO NAO CORRENTE
Investimentos financeiros 5 7.994.260 7.903.991
Total de ativo ndo corrente 7.994.260 7.903.991
ATIVO CORRENTE
Outros créditos a receber 6 1.130.000 192.179
Caixa e depdsitos bancérios 7 7.123 8.376
Total de ativo corrente 1.137.123 200.554
TOTAL DO ATIVO 9.131.383 8.104.546
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO
Capital subscrito 8 5.347.528 4.514.732
Reserva legal 8 112.067 112.067
Resultados transitados 8 3.441.745 3.730.830
Resultado liquido do periodo (351.577) (289.084)
Total de capital proprio atribuivel aos accionistas da empresa-mie 8.549.763 8.068.544
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 8.549.763 8.068.544
PASSIVO
PASSIVO NAO CORRENTE
Total do passivo ndo corrente - -
PASSIVO CORRENTE
Fornecedores 10 68.701 31.203
Financiamentos obtidos 9 500.000 T
Outras dividas a pagar 11 12919 4.799
Total do passivo corrente 581.620 36.001
TOTAL DO PASSIVO 581.620 36.001
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 9.131.383 8.104.546

O anexo faz parte integrante do balango do exercicio em 31 de dezembro de 2021.

O Contabilista Certificado 0O Conselho de Admini/jtracé

d
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Albatross - Fundo de Capital de Risco, S.A.
DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS POR NATUREZAS NOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021 E 2020
(Montantes expressos em Euros)
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PERIODOS
RENDIMENTOS E GASTOS NOTAS
2021 2020

Fornecimentos e servigos externos 12 (195.500) (152.935)
Aumentos/(redugdes) de justo valor 13 40.268 (136.150)
Outros gastos 15 (192.179) -
Resultado antes de depreciacées, gastos de financiamento e impostos (347.411) (289.084)

Gastos/(reversdes) de depreciagio e de amortizagdo - -

Imparidade de investimentos depreciaveis/amortizaveis ((perdas)/reversdes) - -
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) (347.411) (289.084)

Juros e rendimentos similares obtidos - -
Juros e gastos similares suportados 14 (4.167) -
Resultado antes de impostos (351.577) (289.084)

Imposto sobre o rendimento do periodo -
Resultado liquido do periodo| (351.577) {289.084]1

0O anexo faz parte integrante da demostracdo dos resultados do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021.

tabilista Certificado

O Conselho de Administracdo

{
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Albatross - Fundo de Capital de Risco
DEMONSTRAGOES DAS ALTERACOES NO CAPITAL PRGPRIO DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021 E 2020

{Montantes expressos em euros)

batross

private equity fund

Resultado Total do
Capital Resena Resultados liquido do capital
_Notas subscrito legal transitados periodo préprio
Posi¢do no inicio do periodo 2020 4.514.732 101.836 3.536.443 204.617 8.357.629
Alteragdes no periodo:
Outras alteragdes reconhecidas no capital préprio:
Reconhecimento do resultado liquido do exercicio anterior 10.231 194.386 {204.617)
- 10.231 194.386 {204.617 -
Resultado liquido do periodo {289.084) (289.084)
Resuitado integral {289.084) (289.084)
Posicdo no fim do periodo 2020 4.514.732 112.067 3.730.830 (289.084| 8.068.544
Resultado Total do
Capital Reserva Resultados liquido do capital
Notas subscrito legal transitados periodo préptio
Posigdo no inicio do periodo 2021 4.514.732 112.067 3.730.830 (289.024) 8.068.544
Alteragles no periodo:
Outras alteragdes reconhecidas no capital préprio:
Reconhecimento do resultado tiquido do exercicio anterior 8 - - (289.084) 289.084 -
Operagdes com detentores de capital no periodo
Subscrigdo de capital 8 832.796 - - - 832.796
832.796 - (289.084) 289.084 832.796
Resultado liquide do periodo {351.577) {351.577)
Resultado integral (351.577) {351.577)
Posigédo no fim do periedo 2021 5.347.528 112.067 3.441.746 (351.577] 8.549.762

O anexo faz parte integrante desta demonstragio das altera¢des no capital préprio do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021

O Contabilista Certificado
f
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Albatross - Fundo de Capital de Risco
DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021 E 2020

{Montantes expressos em euros)

Notas 2021 2020
FLUXOS DE CAIXA DAS ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Pagamentos a fornecedores (153.761) (123.842)
Caixa gerada pelas operagdes (153.761) {123.842)
Outros recebimentos / pagamentos (287) (2.499)
Fluxos das actividades operacionais [1] {154.048) (126.342)
FLUXOS DE CAIXA DAS ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos concedidos (50.000)
Investimentos financeiros {1.130.000) (14.367)
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros - 102.425
Fluxos das actividades de investimento [2] 11.180.000) 88.058
FLUXOS DE CAIXA DAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos 500.000 -
Realizagdes de capital e de outros instrumentos de capital préprio 832.796 -
Pagamentos respeitantes a:
Fluxos das actividades de financiamento [3] 1.332.796 -
Variacdo de caixa e seus equivalentes {4]=[1]+[2]+[3] (1.252) (38.284)
Efeito das diferengas de cimbio
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 7 8.376 46.659
Caixa e seus equivalentes no-fim do periodo 7 7.123 8.376

O anexo faz parte integrante desta demonstrag¢io dos fluxos de caixa do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021.

O Contabilista Certificado [o} Conselho de Administragﬁo
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1. NOTA INTRODUTORIA

O Albatross — Fundo de Capital de Risco, doravante “Fundo”, constituido por tempo determinado nos
termos e de acordo com a Lei 18/2015, de 4 de mar¢o, é um fundo de investimento de capital de risco,
com sede em Portugal, cujo patriménio se destina a aquisi¢do, por tempo limitado, de instrumentos de
capital préprio e de instrumentos de capital alheio e, sociedades com elevado potencial de

desenvolvimento, como forma de beneficiar da respetiva valorizacdo.

O Fundo constitui patriménio auténomo constituido em setembro de 2013 e tem uma durag¢do de dez
anos, podendo ser prorrogéavel por um periodo maximo de dois periodos suplementares de até um ano
cada, sob proposta de uma sociedade gestora. A sociedade gestora do Fundo é a BIZ Capital, SGOIC, S.A.
(“Sociedade Gestora”), sendo a Caixa Econémica Montepio Geral, com sede em Portugal, a exercer as

fungdes de Banco Depositario.

As demonstracdes financeiras anexas sdo apresentadas em euros e foram aprovadas pelo Conselho de
Administracio da Sociedade Gestora, na reunido de 30 de marg¢o de 2022. Contudo, as mesmas estdo
ainda sujeitas a aprovagdo pela Assembleia Geral de Participantes, nos termos do Regulamento de Gestdo

e da legislacio em vigor para o setor do Capital de Risco em Portugal.

O Conselho de Administracio da Sociedade Gestora entende que estas demonstragdes financeiras
refletem de forma verdadeira e apropriada as opera¢des do Fundo, bem como a sua posicdo e

desempenho financeiro e fluxos de caixa.

2. REFERENCIAL CONTABILISTICO DE PREPARACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstracdes financeiras do Fundo em 31 de dezembro de 2021 foram elaboradas, conforme
estabelecido no regulamento da CMVM n2 12/2005, de acordo com as normas do Sistema de

Normaliza¢do Contabilistica aprovado pelo Decreto-Lei n2 158/2009 de 13 de julho.

Em resultado da transposicdo para o ordenamento juridico interno da Diretiva n.2 2013/34/UE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, através da publica¢do do Decreto-Lei n.2
98/2015 de 2 de junho e com as especificidades previstas no regulamento supra referido e no

Regulamento n2 3/2015 da CMVM, na base da continuidade das operagdes.

ALBATROSS Fundo de Capital de Risco
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3. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adotadas na preparac¢io das demonstragdes financeiras anexas sdo

as seguintes:

3.1 Bases de apresentacdo

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operagdes e
de acordo com o regime contabilistico do acréscimo, a partir dos livros e registos contabilisticos do Fundo
de acordo com as NCRF’s e tendo em consideracdo os principios da consisténcia de apresentagdo, da

materialidade e agregagdo, da compensagdo e da informacdo comparativa.

Y

A Administragdo da Sociedade Gestora procedeu a avaliagdo da capacidade de o Fundo operar em
continuidade, tendo por base toda a informac&o relevante, factos e circunstancias, de natureza financeira,
comercial ou outra, incluindo acontecimentos subsequentes a data de referéncia das demonstragdes
financeiras, disponivel sobre o futuro. Em resultado da avaliagdo efetuada, a Administra¢do da Sociedade
Gestora concluiu que o Fundo dispde de recursos adequados para manter as atividades, ndo havendo
intenc¢io de cessar as atividades no curto prazo, pelo que considerou adequado o uso do pressuposto da

continuidade das operag8es na preparag¢ado das demonstractes financeiras.

Tal como no exercicio anterior, o periodo em anaélise foi fortemente marcado pela infe¢do pelo novo
Coronavirus. Portugal, em linha com a Unido Europeia, tem adotado varias medidas que vado no sentido
de procurar mitigar os impactos na economia nacional deste evento. De entre estas medidas, destacam-
se as de apoio a tesouraria das empresas, que se espera apresentem consequéncias positivas ao nivel da
manutenc¢do do emprego e dos rendimentos, como forma de tentar sustentar a procura interna e manter
a economia em funcionamento. Desta forma, o Fundo Albatross em conjunto com os seus parceiros de
investimento procurou tomar as medidas que acharam convenientes por forma a minimizar ao maximo

possiveis impactos e por forma a ndo colocar em causa a continuidade das mesmas.

3.2 Ativos e passivos financeiros

Os ativos e os passivos financeiros sdao reconhecidos no balanco quando o Fundo se torna parte das
correspondentes disposi¢des contratuais, sendo utilizado para o efeito o previsto no regulamento da
CMVM n¢ 3/2015. Os ativos e os passivos financeiros s3o mensurados com uma periodicidade minima
semestral, pelos métodos (i) do custo amortizado; ou (ii) do justo valor, de acordo com os critérios de

avaliagdo estipulados para os Fundos de Capital de Risco {(“FCR").

ALBATROSS Fundo de Capital de Risco
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(i) Custo amortizado

S30 mensurados ao custo amortizado os ativos e os passivos financeiros que apresentem as seguintes

carateristicas:

e Sejam a vista ou tenham uma maturidade definida;

e Tenham associado um retorno fixo ou determindvel; e

e N3o sejam um instrumento financeiro derivado ou ndo incorporem um instrumento financeiro
derivado.

Nesta categoria incluem-se, consequentemente, os seguintes ativos e passivos financeiros:

1. Clientes e outros créditos a receber

Os saldos de clientes e de outros créditos a receber sdo registados ao custo amortizado deduzido de
eventuais perdas por imparidade. Usualmente, o custo amortizado destes ativos financeiros nao difere

do seu valor nominal.

2. Caixa e depdsitos bancarios

Os montantes incluidos na rubrica de “Caixa e depdsitos bancarios” correspondem aos valores de caixa,
depésitos bancérios e depésitos a prazo e outras aplicagbes de tesouraria venciveis no curto prazo e para

os quais o risco de alteragdo de valor é insignificante.

Estes ativos sdo mensurados ao custo amortizado. Usualmente, o custo amortizado destes ativos

financeiros n3o difere do seu valor nominal.

3. Fornecedores e outras dividas a pagar

Os saldos de fornecedores e de outras dividas a pagar sdo registados ao custo amortizado. Usualmente,

o custo amortizado destes passivos financeiros ndo difere do seu valor nominal.

4, Participages em sociedades detidas ha menos de 12 meses

As participacdes em sociedades detidas a menos de 12 meses sao registadas ao custo (preco de aquisi¢do)

corrigido de eventuais perdas de imparidade.

ALBATROSS Fundo de Capital de Risco
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(ii) Ao justo valor

Os investimentos financeiros do patrimoénio do fundo sdo mensurados ao justo valor, sendo as variagbes
do respetivo justo valor registadas em resultados na rubrica “Aumentos/(redugdes) de justo valor”. O
justo valor é apurado de acordo com as regras definidas pela CMVM e, subsidiariamente, as regras

definidas pela EVCA (“European Private Equity & Venture Capital Association”).

As unidades de participacio em outros Fundos de Capital de Risco sdo registadas pelo ultimo valor

patrimonial divulgado pela repetiva sociedade gestora.

==
-

) Imparidade de ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo sujeitos a testes de imparidade em cada data de relato. Tais ativos financeiros
encontram-se em imparidade quando existe uma evidéncia objetiva de que, em resultado de um ou mais
acontecimentos ocorridos apds o seu reconhecimento inicial, os seus fluxos de caixa futuros estimados

sdo afetados.

As perdas por imparidade sdo registadas em resultados na rubrica “Perdas por imparidade” no periodo

em que sao determinadas.

(iv) Desreconhecimento de ativos e passivos financeiros

O Fundo desreconhece ativos financeiros apenas quando os direitos contratuais aos seus fluxos de caixa
expiram por cobranga, ou quando transfere para outra entidade o controlo desses ativos financeiros e
todos os riscos e beneficios significativos associados a posse dos mesmos. O Fundo desreconhece passivos

financeiros apenas quando a correspondente obrigacdo seja liquidada, cancelada ou expire.

3.3 Rédito

O rédito de juros é reconhecido utilizando o método do juro efetivo, desde que seja provavel que

beneficios econédmicos fluam para o Fundo e o seu montante possa ser mensurado com fiabilidade.

O rédito proveniente de dividendos é reconhecido quando se encontra estabelecido o direito do Fundo a

receber o correspondente montante.

ALBATROSS Fundo de Capital de Risco
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3.4 Comissdo de Gestdo e de Depositario

A Sociedade Gestora cobra ao Fundo uma comissdo trimestral nominal de 0,5% sobre o valor total dos
ativos do Fundo com referéncia ao ultimo dia til dos meses de Margo, Junho, Setembro e Dezembro. O
primeiro pagamento é efetuado na data de conclusdo do primeiro trimestre, sendo os restantes
pagamentos efetuados antecipadamente e no inicio de cada trimestre. Adicionalmente, a Sociedade
Gestora tera direito & comissdo de desempenho até 20% do resultado liquido realizado pelo Fundo
durante a sua vida (til, desde que o Fundo apresente uma taxa de rendibilidade composta anual de 10%

e ja tiver sido devolvido aos participantes a totalidade do capital por eles realizado.

O Banco Depositario cobra uma comissdo de depdsito a taxa nominal de 0,5%, postecipadamente e

trimestralmente, calculada sobre o valor realizado do Fundo em depésito.

3.5 Imposto sobre o rendimento

Os rendimentos de qualquer natureza obtidos por Fundos de Capital de Risco estdo isentos de imposto

sobre o rendimento de pessoas coletivas, de acordo com o Estatuto dos Beneficios Fiscais (“EBF”).

Aos rendimentos respeitantes a unidades de participacdo em Fundo de Capital de Risco aplica-se o regime
geral de tributacdo previsto nos c6digos do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares (“IRS") e

do Imposto sobe o Rendimento das Pessoas Colectivas (“IRC”).

3.6 Especializacdo de exercicios

O Fundo regista os seus rendimentos e gastos de acordo com o principio da especializa¢do de exercicios,
pelo qual os rendimentos e gastos sdo reconhecidos a medida que sdo gerados, independentemente do
momento do respetivo recebimento ou pagamento. As diferencas entre os montantes recebidos e pagos
e os correspondentes rendimentos e gastos gerados sdo registadas nas rubricas “Outros créditos a

receber”, “Outras dividas a pagar” e “Diferimentos”.

3.7 Acontecimentos subsequentes

Os acontecimentos apds a data do balango que proporcionam informacao adicional sobre condigdes que
existiam a data do balango sdo refletidos nas demonstragdes financeiras. Os eventos apds a data do
balango que proporcionam informacdo sobre condigdes ocorridas apés a data do balango sao divulgados

nas demonstragGes financeiras, se forem considerados materiais.

ALBATROSS Fundo de Capital de Risco
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3.8 Principais fontes de incerteza

Tal como referido no ponto 3.1, as reavaliacdes das Unidades de Participacdo em outros fundos de Capital
de Risco baseiam-se no valor patrimonial divulgado pela Sociedade Gestora que podera sofrer alteragbes
significativas no futuro caso ocorram altera¢des no mercado e no setor de atividade dos investimentos de

cada fundo.

4. IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Atendendo ao enquadramento fiscal do Fundo, ndo foi apurado qualquer montante de imposto sobre o

rendimento do exercicio nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020.

5. INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a rubrica “Investimentos financeiros” apresentava a seguinte

composicao:

2021 2020
Investimentos financeiros

Participagdes financeiras:
Palmeiro Foods, S.A. 2.517.666 2.407.397
Monocle Agricola, Lda. 733.903 738.903
Vieira Paisana, Lda. 735.735 740.735
Rustic Category, Lda. 713.573 718573
Paisana Pinheiro, Lda. 620.384 625.384

Prestagbes suplementares:
Monocle Agricola, Lda. 877.601 877.601
Vieira Paisana, Lda. 594.206 594.206
Rustic Category, Lda. 594.206 594.206
Paisana Pinheiro, Lda. 606.987 606.987
7.994.260 7.903.991

As participaces financeiras (equity) encontram-se valorizadas pelo método dos cash flow descontados

que consiste em determinar o valor da empresa descontando os fluxos de caixa futuros para o momento

ALBATROSS Fundo de Capital de Risco
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presente a uma determinada taxa (WACC) que representa o custo do capital da Empresa, apurando assim

o enterprise value.
0 Fundo deduz o valor da divida liquida de forma a apurar o equity value.

Para tal, s3o usados os modelos financeiros, de cada uma das participadas, que tém por base os planos
de negécio que vio sendo atualizados periodicamente e que contém a melhor informagéo a data para

que a Empresa tenha uma avaliagdo cada vez mais exata.

Em 2018, o Fundo adquiriu participa¢des financeiras em quatro sociedades que se dedicam a produgdo
e comercializacdo de framboesas. Esse investimento representou a aquisi¢do de 50% do capital social

dessas entidades que ainda mantém.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, a rubrica “Investimentos financeiros” teve o seguinte

movimento:
. Monocle . : . Paisana
Palmeiro Foods Agricola Vieira Paisana Rustic Category pinheiro
Saldo inicial 2.407.398 1.616.504 1.334.941 1.312.779 1.232370
Aquisi¢des 50.000 - - - -
Alteracdes de justo valor (Nota 13) 60.268 (5.000} (5.000) (5.000) (5.000)
Saldo final 2.517.666 1.611.504 1.329.941 1.307.779 1.227.370

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, o Fundo reforgou a sua participagao no capital social da
Palmeiro Foods, passando de uma participacao de 91,27% para 100%.

6. OUTROS CREDITOS A RECEBER

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020 a rubrica “Outros créditos a receber” apresentava a seguinte

composi¢ao:
2021 2020
Suprimentos concedidos 1.130.000 -
Devedores por acrécimos de rendimentos:
Juros de suprimentos (Nota 15) - 192.179
- 192.179

ALBATROSS Fundo de Capital de Risco
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Em 31 de dezembro de 2021, a rubrica “Suprimentos concedidos” corresponde a dois suprimentos
concedidos pelo Fundo a Palmeiro Foods, S.A., nos montantes de 780.000 Euros e 350.000 Euros. Estes
suprimentos vencem juros a taxa anual fixa de 4% e deveriam ser reembolsados no prazo de 12 meses a
contar da data dos contratos de suprimentos, podendo ser renovado por iguais periodos por acordo
entre as partes.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, a Empresa procedeu a um perddo de divida relativamente

ao montante que se encontrava registado na rubrica “Devedores por acréscimos de rendimentos” em 31

de dezembro de 2020 (Nota 15).

7. CAIXA E DEPOSITOS BANCARIOS

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020 a rubrica “Caixa e depdsitos bancdrios” apresentava a seguinte

composi¢do:

2021 2020

Depésitos bancarios 7.123 8.376
7.123 8.376

8. INSTRUMENTOS DE CAPITAL PROPRIO

Capital Social

Em 31 de dezembro de 2021, o capital do Fundo era de 5.347.528 Euros e encontrava-se realizado na sua

totalidade, sendo composto por 754,81 UP’s com o valor nominal de 11.326,97 Euros, cada.

2021 2020
valor base 5347 528 4514732
Resultados liquidos do exercicio {137 a45} (229 OR4}
N2 de unidades de participacio 754,81 683,71
Yalor Unitario das UP's 11327 11 8348

Em 31 de dezembro de 2021, a participagdo no capital subscrito do Fundo é como segue:

e  (Carteira de clientes da BIZ Valor, Sociedade Corretora, S.A — 98,5%;
e  MONAF —- Montepio Nacional da Farmacia — 1,5%.

ALBATROSS Fundo de Capital de Risco
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No exercicio de 2021, o capital do Fundo teve um aumento de 832.796 Euros, que corresponde a 71,10 /
novas UP’s. Este aumento de capital foi efetuado considerando a proporg¢do de capital detida antes da
data do aumento de capital.
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Aplicagdo dos resultados

Por deliberagdo da Assembleia Geral realizada em 29 de junho de 2021, o resultado liquido negativo do
exercicio findo em 31 de dezembro de 2020, no montante de 289.084 Euros, foi transferido para a
rubrica “Resultados transitados”.

Resultados transitados

Em 31 de dezembro de 2021, os resultados transitados do Fundo ascendiam a 3.441.745 Euros.

9. FINANCIAMENTOS OBTIDOS

Nos termos da alinea c) do n.2 4 do artigo 22.2 do regulamento do Fundo, foi aprovado por um conjunto
de participantes, cujas unidades de participagdo representam mais de 50% da totalidade das unidades
emitidas, um financiamento concedido pela Frog Holdings Limited, sob a forma de mutuo, no valor de
500.000 Euros, por um prazo de 1 ano a taxa de juro de 4%, de forma a fazer face as caréncias de
tesouraria do curto prazo a Sociedade Gestora. Ndo existem quaisquer garantias associadas a este

financiamento.

Este financiamento iniciou em 18 de outubro de 2021, gerando juros até 31 de dezembro de 2021, no

montante de 4.167 Euros (Notas 14 e 17).

10. FORNECEDORES

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a rubrica “Fornecedores” apresentava a seguinte composi¢do:

2021 2020
Fornecedores
Fornecedores conta corrente 68.701 31.203
68.701 31.203

Em 31 de dezembro de 2021, a rubrica “Fornecedores” inclui o montante de 66.666 Euros devido a

sociedade gestora BIZ Capital, SGOIC, S.A (Nota 17).
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Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a rubrica “Outras dividas a pagar” é detalhada conforme se segue:

2021 2020
Credores por acréscimo de gastos
Auditores 7.872 4121
Juros 4.167 -
Comissdo de custodia 701 592
Outros 180 86
12.919 678

Em 31 de dezembro de 2021, a rubrica “Juros” corresponde a saldos com entidades relacionadas.
12. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

A rubrica “Fornecimentos e servigos externos” nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020

é detalhada conforme se segue:

2021 2020

Comissdo de gestdo (Nota 17) 177.090 126.335
Auditores 7.872 8.387
Contabilistas 5.166 5314
Comissdo de custodia 2.623 2.713
CMVM 1.238 1.200
Advogados 1113 -
Servigos bancarios 318 47
Contencioso e notariado 80 2452
Honorarios - 6.401
Deslocagdes - 86

195.500 152.935

A alteragdo no calculo da comissdo de gestdo, prevista no regulamento de gestdo do Fundo, traduziu-se
num aumento da comissdo registada em 2021. A partir do terceiro trimestre do mesmo ano, a comissao
trimestral nominal de 0,5% passou a ser aplicada ao valor total dos ativos do Fundo com referéncia ao
ultimo dia util dos meses de margo, junho, setembro e dezembro, sendo que até parte do ano de 2020, a

comissao incidia sobre o total do capital subscrito.
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13. AUMENTOS/(REDUCOES) DE JUSTO VALOR

A rubrica “Aumentos/(reducdes) de justo valor” nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020

tem a seguinte composi¢ao:

2021 2020
Fundos:

NovEnergia Il - 2.743
Palmeiro Foods {Nota 5) 60.268 (136.102)
Monocle Agricola {(Nota 5) (5.000) (7.086)
Vieira Paisana (Nota 5) (5.000) 2.251
Rustic Category (Nota 5) (5.000) 103
Paisana Pinheiro (Nota 5) {(5.000) 1.941

40.268 (136.150)

14. JUROS E GASTOS SIMILARES SUPORTADOS

O detalhe da rubrica “Juros e gastos similares suportados”, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2021

e 2020, é conforme se segue:

2021 2020

Juros de financiamento (Nota 9) 4.167 -
4.167 -

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, a rubrica “Juros e gastos similares suportados”
compreende apenas transagdes com entidades relacionadas (Nota 17).

15. OUTROS GASTOS

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, devido a situa¢do econdémica da participada Palmeiro
Foods, S.A. foi deliberado o perdao da totalidade dos juros respeitante aos suprimentos concedidos
entre 2016 e 2019, no montante de 192.179 Euros (Notas 9 e 17).
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16. COMPOSICAO DISCRIMINADA DA CARTEIRA DO FUNDO

A carteira do Fundo encontra-se discriminada da seguinte forma em 31 de dezembro de 2021 e 2020:

2021
. o Critério Val¢'>|: ‘1e Valor em carteira % b cagite) "l'emp.o de % no ativo
Designacao . aquisigdo da titularidade
valorimétrico (€) L. do FCR
(€) participada das
ParticipagGes sociais
Palmeiro Foods, S.A. Justo Valor 3.250.000 2.517.666 100,00% 5,703 anos 27,57%
Monocle Agricola, Lda. Justo Valor 990 733.903 50% 3,92 anos 8,04%
Vieira Paisana, Lda. Justo Valor 99 735.735 50% 3,92 anos 8,06%
Rustic Category, Lda. Justo Valor 99 713.573 50% 3,92 anos 7,81%
Paisana Pinheiro, Lda. Justo Valor 99 620.384 50% 3,92 anos 6,79%
Prestacdes suplementares
Monocle Agricola, Lda. Custo amortizado - 877.601 - - 9,61%
Vieira Paisana, Lda. Custo amortizado - 594.206 - - 6,51%
Rustic Category, Lda. Custo amortizado - 594.206 - - 6,51%
Paisana Pinheiro, Lda. Custo amortizado - 606.987 - - 6,65%
Financiamentos
Palmeiro Foods, S.A. - Capital Custo amortizado - 1.130.000 - - 12,37%
Depésitos bancdrios
Montepio Geral Justo Valor - 6.387 - - 0,07%
Banco Portugués de Gestdo Justo Valor - 560 - - 0,01%
Bision Bank Justo Valor - 176 - - 0,00%
Total 31-12-2021 3.251.287 9.131.383
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2020
wtal -
Designagso Critério Val?l: (ie Valor em carteira Hino Ggits t'.l;erlnp.: d: % no ativo
i L aquisigdo itularidade
€ do FCR
valorimétrico € (€) participada das
ParticipagGes Sociais
Palmeiro Foods, S.A. Justo Valor 3.250.000 2.407.397 91,27% 4,703 anos 26,36%
Monocle Agricola, Lda Justo Valor 990 738.903 50% 2,92 anos 8,09%
Vieira Paisana, Lda Justo Valor 99 740.735 50% 2,92 anos 8,11%
Rustic Category, Lda Justo Valor 99 718.573 50% 2,92 anos 7,87%
Paisana Pinheiro, Lda Justo Valor 99 625.384 50% 2,92 anos 6,85%
PrestagGes suplementares
Monocle Agricola, Lda Custo amortizado - 877.601 - - 9,61%
Vieira Paisana, Lda. Custo amortizado - 594.206 - - 6,51%
Rustic Category, Lda Custo amortizado - 594.206 - - 6,51%
Paisana Pinheiro, Lda Custo amortizado - 606.987 - - 6,65%
Financiamentos
Palmeiro Foods, S.A. - Juros Justo Valor - 192.179 - - 2,10%
Depésitos Bancdrios
Montepio Geral Justo Valor - 7.723 - - 0,08%
Banco Portugués de Gestdo Justo Valor - 652 - - - 0,01%
Total 31-12-2020 3.251.287 8.104.546

Para avaliacdo dos seus ativos, o Fundo utiliza 0 método dos Fluxos de Caixa Descontados (DCF).

No apuramento das taxas de desconto, foram utilizados os pardmetros publicados por Damodaran, de
onde se destacam: um market risk premium de 6,12%, uma taxa de juro sem risco de 0,17% e um
unlevered beta situado entre 0s 0,44 e os 0,68.

As taxas de desconto (WACC) resultantes da combinagdo destes parametros situam-se entre 5,54% e

6,95%.

17. SALDOS E TRANSACOES COM ENTIDADES RELACIONADAS

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, o Fundo apresentava 0s seguintes saldos com entidades

relacionadas:

BIZ Capital, SGOIC, S.A.
Frog Holdings Limited

2021
Financiamentos Outras dividas a
obtidos Fornecedores pagar
{Nota 9) (Nota 10) (Nota 11)
- 66.666 -
500.000 - 4.167
500.000 66.666 4.167
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Outros créditos a

Fornecedores
(Nota 10)

26.123

receber

{Nota 6)
BIZ Capital, SGOIC, S.A. -
Palmeiro Foods, S.A. 192.179
192.179

26.123

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020, o Fundo apresentava as seguintes transacdes

com entidades relacionadas:

2021
Juros e gastos
similares
Comissdo de gestdo suportados Outros gastos
(Nota 12) (Nota 14) (Nota 15)
BIZ Capital, SGOIC, S.A. 177.090 - -
Palmeiro Foods, S.A. - - 192.179
Frog Holdings Limited - 4.167 -
177.090 4.167 192.179
2020

Comissdo de gestdo
(Nota 12)

BIZ Capital, SGOIC, S.A. 126.335

126.335
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18. EVENTOS SUBSEQUENTES

. Renovagdes de financiamentos concedidos

Em Maio de 2022, e de acordo com o contrato de suprimentos assinado entre o Fundo e a Paimeiro
Foods, a data de vencimento foi prorrogada para Maio de 2023.

. Conflito na Ucrania

A situacio de seca meteoroldgica agravou-se este Inverno fazendo baixar os niveis das barragens a
niveis bastantes baixos. No entanto, até a data n3o se prevé, para ja a paragem da produgao
hidroelétrica.

Em fevereiro de 2022, teve inicio um conflito na Europa, com a invasdo do territdrio da Ucrania por
parte das tropas da Federacdo Russa. Esta situagdo ira originar consequéncias, ndo sé no setor
energético, como nos restantes setores da economia mundial. Com base na informagao disponivel a
esta data, o Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora ndo identifica perdas no valor dos
investimentos financeiros registados no balango em 31 de dezembro de 2021.

A Empresa vai acompanhar a evolugdo desta situagdo para poder antecipadamente prever as
consequéncias para a sua atividade.

N3o se registaram outros eventos subsequentes relevantes, em data posterior as demonstragdes
financeiras apresentadas.

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO O CONTABILISTA CERTIFICADO
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Av. Eng. Duarte Pacheco, 7
1070-100 Lisboa
Portugal

Tel: +(351) 210 427 500
www.deloitte.pt

RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACf)ES FINANCEIRAS
Opinidao com reservas

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas da Albatross — Fundo de Capital de Risco (“Fundo” ou “OIC"),
gerida pela BIZ Capital, SGOIC, S.A. (“Entidade Gestora”), que compreendem o balango em 31 de dezembro de
2021 (que evidencia um total de 9.131.383 euros e um total de capital préprio de 8.549.763 euros, incluindo um
resultado liquido negativo de 351.577 euros), a demonstragdo dos resultados e a demonstracdo dos fluxos de caixa
relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstracdes financeiras que incluem um resumo das
politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, exceto quanto aos possiveis efeitos da matéria referida na secgdo “Bases para a opinido com
reservas” as demonstragGes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspetos materiais, a posi¢do financeira da Albatross — Fundo de Capital de Risco em 31 de dezembro de 2021 e o
seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para Sociedades de Capital de Risco.
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“Deloitte” refere-se a uma ou mais firmas membro e respetivas entidades relacionadas da rede global da Deloitte Touche
Tohmatsu Limited (“DTTL”). A DTTL (também referida como “Deloitte Global”) e cada uma das firmas membro sdo entidades
legais separadas e independentes, que ndo se obrigam ou vinculam entre si relativamente a terceiros. A DTTL e cada firma
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Bases para a opiniao com reservas

Em 31 de dezembro de 2021, a rubrica "Investimentos financeiros" inclui uma participagdo financeira na entidade
Palmeiro Foods, S.A. ("Palmeiro Foods") representativa de 100% do seu capital, que se encontra reconhecida no
balanco, pelo montante de 2.517.666 Euros (2.407.397 Euros a 31 de dezembro de 2020) e que, em conformidade
com o Regulamento de Gestdo do Fundo esta valorizada pelo justo valor, determinado pelo método dos fluxos de
caixa descontados que requer que sejam efetuados julgamentos significativos por parte do Conselho de
Administragdo acerca dos pressupostos mais relevantes considerados, nomeadamente: (i) expectativa de evolucdo
das vendas e das margens brutas e liquidas durante o periodo abrangido pelos planos de negdcios aprovados pelo
orgdo de gestdo da Entidades Gestora; (ii) taxa de crescimento dos fluxos de caixa na perpetuidade; e (iii) taxa de
desconto (atualizagao) dos fluxos de caixa estimados. Adicionalmente, as demonstragdes financeiras da Entidade
em 31 de dezembro de 2021 incluem igualmente na rubrica “Investimentos financeiros”, as participa¢oes
financeira e prestacGes suplementares atribuidas ao Grupo Monocle (Monocle Agricola, Lda., Rustic Category Lda.,
Paisana Pinheiro Lda. e Vieira Paisana Lda.), cujas demonstracdes financeiras ndo se encontram auditadas, no
montante total de 5.476.595 Euros que, em conformidade com o Regulamento de Gestdao do Fundo esta valorizada
pelo justo valor e que iniciou a sua atividade operacional no decurso do exercicio de 2019. Contudo, acresce
referir que a crise sanitaria provocada pela pandemia resultante do Covid-19 com consequéncias sentidas no
exercicio de 2020 e durante o primeiro semestre de 2021 teve impacto na atividade daquela participada, com
desvios significativos nos varios exercicios face ao desempenho econdmico previsto nos orcamentos previamente
aprovados. Assim, atendendo ao contexto anteriormente referido e a consequente expectativa acerca da retoma
econdmica e sua repercussao no desenvolvimento da atividade e rentabilidade das operagdes destas participadas,
bem como dos efeitos econdmicos resultantes do recente conflito armado na Ucrania, ndo nos foi possivel no
decurso do nosso exame avaliar quanto a razoabilidade dos pressupostos incluidos na analise anteriormente
referida, considerando igualmente informagdo financeira mais recente disponivel daquelas participadas e
comparativos de mercado, pelo que ndo nos é possivel concluir quanto aos eventuais ajustamentos que se
poderiam revelar necessarios na valorizagdo dos investimentos financeiros em 31 de dezembro de 2021. De
salientar que, considerando o acima mencionado, ndo nos é possivel concluir igualmente quanto a correta
valorizagdo do suprimento concedido pelo Fundo a Palmeiro Foods, registado na rubrica “Outros créditos a
receber”, no montante de 1.130.000 Euros.

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas e
orientagGes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estdo descritas na sec¢do “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra¢des
financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos
nos termos do cédigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para proporcionar uma
base para a nossa opinido com reservas.

Outras matérias

O nosso Relatério de Auditoria sobre as demonstragGes financeiras em 31 de dezembro de 2020, datado de 1 de
junho de 2021, inclui uma reserva cujos assuntos sdo similares aos referidos na secgao “Bases para a opinido com
reservas”.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior importancia na
auditoria das demonstracgées financeiras do ano corrente. Essas matérias foram consideradas no contexto da
auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formagdo da opinido, e ndo emitimos uma opinido
separada sobre essas matérias. Para além da matéria referida na secgdo “Bases para opinido com reservas”, ndo
identificdmos outras matérias relevantes de auditoria a serem relatadas neste relatério.



- Deloitte & Associados, SROC S.A.
Registo na OROC n? 43
Registo na CMVM n? 20161389
Pagina3de5

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizagao pelas demonstrag¢ées financeiras
O ¢6rgdo de gestdo da Entidade Gestora é responsavel pela:

- preparacdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Fundo de acordocom os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para Sociedades de Capital de Risco;

- elaboracdo do relatério de gestao nos termos legais e regulamentares;

- criagdo e manutenc¢do de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao de
demonstragGes financeiras isentas de distor¢do material devido a fraude ou a erro;

- adocgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

- avaliagdo da capacidade do Fundo de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel,as matérias
gue possam suscitar davidas significativas sobre a continuidade dasatividades.

O 6rgao de fiscalizacdo da Entidade Gestora é responsdavel pela supervisdao do processo de preparacao e divulgacao
da informacgao financeira do OIC.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razodvel sobre se as demonstragdes financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinido. Seguranga razodvel é um nivel elevado de seguranga mas ndo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetard sempre uma distor¢dao material quando exista. As distor¢ées podem ter
origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisGes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes
financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo
profissional durante a auditoria e também:

- identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do material das demonstragGes financeiras, devido a fraude ou
a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos
prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco
de ndo detetar uma distor¢gdo material devido a fraude é maior do que o risco de ndo detetar uma distor¢do
material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacdo, omissdes intencionais, falsas
declaragdes ou sobreposicdo ao controlo interno;

- obtemos uma compreensado do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar uma opinido
sobre a eficacia do controlo interno da Entidade Gestora do Fundo;

- avaliamos a adequacgdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas contabilisticas e
respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgdo degestao;

- concluimos sobre a apropriacdo do uso, pelo érgdo de gestao, do pressuposto da continuidade e, com base
na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou
condi¢Oes que possam suscitar duvidas significativas sobre a capacidade da Entidade Gestora do Fundo para
dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atengdo no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragées financeiras ou, caso
essas divulga¢Oes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na
prova de auditoria obtida até a data do nosso relatdrio. Porém, acontecimentos ou condig¢Ges futuras podem
levar a que a Entidade Gestora do Fundo descontinue as suas atividades;
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- avaliamos a apresentacado, estrutura e conteldo global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgacOes, e se essas demonstragées financeiras representam as transacdes e acontecimentos subjacentes
de forma a atingir uma apresentacdoapropriada;

- comunicamos com o 6rgdo de gestdo da Entidade Gestora, entre outros assuntos, o ambito e o calendario
planeado da auditoria, e as matérias relevantes de auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de
controlo interno identificado durante a auditoria;

- das matérias que comunicamos aos encarregados da governacgao, incluindo o 6rgao de fiscalizagdo da
Entidade Gestora, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstrac¢des
financeiras do ano corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no
nosso relatorio, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacdo publica;

- declaramos ao 6rgdo de fiscalizagdo da Entidade Gestora que cumprimos os requisitos éticos relevantes
relativos a independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser
percecionadas como ameagas a nossa independéncia e, quando aplicavel, as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informacdo constante do relatério de
gestdo com as demonstragdes financeiras e a pronuncia sobre as matérias previstas no n.2 8 do artigo 161.2 do
Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo, por remissdo do n.2 2 do artigo 62.2 do Regime Juridico do
Capital de Risco, Empreendedorismo Social e Investimento Especializado, e no n.2 5 do artigo 2.2 do Regulamento
da CMVM n.2 3/2015.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatério de gestao

Em nossa opinido, exceto quanto aos possiveis efeitos da matéria referida na secgdo “Bases para a opinido com
reservas”, o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em
vigor e a informacdo nele constante é coerente com as demonstragdes financeiras auditadas, ndo tendo sido
identificadas incorre¢des materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.2 do Regulamento (UE) n.2 537/2014

Nos termos do artigo 10.2 do Regulamento (UE) n.2 537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de
abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas, relatamos ainda o seguinte:

- Fomos nomeados auditores do Fundo pela primeira vez na assembleia geral de acionistas da Entidade
Gestora realizada em 15 de fevereiro de 2016, para um mandato compreendido entre 2015 e 2019.

- 0 drgao de gestdo confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita
de fraude com efeito material nas demonstragdes financeiras. No planeamento e execu¢do da nossa auditoria
de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria para
responder a possibilidade de distor¢do material das demonstragGes financeiras devido a fraude. Em resultado
do nosso trabalho nao identificdmos qualquer distor¢do material nas demonstragGes financeiras devido a
fraude.

- Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatdrio adicional que
prepardmos e entregdmos ao orgao de fiscalizagcdo da Entidade Gestora da Entidade em 31 de maio de 2022.
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- Declaramos que ndo prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77.2, n.2 8, do Estatuto da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, entretanto revogado, e do artigo 5.2, nimero 1, do Regulamento
(UE) n.2 537/2014, e que mantivemos a nossa independéncia face ao Fundo e respetiva Entidade Gestora
durante a realizagdo da auditoria.

Sobre as matérias previstas no n.2 8 do artigo 161.2 do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo,
por remissao do n.2 2 do artigo 62.2 do Regime Juridico do Capital de Risco, Empreendedorismo Social e
Investimento Especializado, e no n.2 5 do artigo 2.2 do Regulamento da CMVM n.2 3/2015

Nos termos do n.2 2 (i) do artigo 62.2 do Regime Juridico do Capital de Risco, Empreendedorismo Social e
Investimento Especializado, aprovado pela Lei n.2 18/2015, de 4 de margo, que remete para o artigo 161.2 do
Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo, e do n.2 5 (ii) do artigo 2.2 do Regulamento da CMVM
n.2 3/2015, devemos pronunciar-nos sobre o seguinte:

- 0O adequado cumprimento do regulamento de gestdao do organismo de investimento em capital de risco;

- Aadequada avaliacdo efetuada pela entidade responsavel pela gestdo dos ativos e passivos do organismo de
investimento coletivo;

- O controlo das operag¢des com as entidades referidas no n.2 8 do artigo 10.2 do Regime Juridico do Capital de
Risco, Empreendedorismo Social e Investimento Especializado;

- O cumprimento dos critérios e pressupostos de avaliagdo e dos critérios de valoriza¢do definidos nos
documentos constitutivos e no Regulamento da CMVM n.2 3/2015; e

- O controlo dos movimentos de subscricdo e de resgate das unidades de participagao.
Sobre as matérias indicadas, exceto quanto aos possiveis efeitos da matéria referida na secgdo “Bases para a

opinido com reservas”, nao identificAmos situacGes materiais a relatar.

Lisboa, 31 de maio de 2022

i\Q/v&E%’z }Wz/zé

itte & Associados, SROC S.A.
Representada por Jorge Carlos Batalha Duarte Catulo, ROC
Registo na OROC n.2 992
Registo na CMVM n.2 20160607
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