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RELATORIO DE GESTAO

1. Enquadramento Macroeconémico

e Economia Mundial

Durante o ano em causa, muitos foram os acontecimentos, tanto econémicos como sociais, que
levaram a uma queda generalizada e inigualdvel das economias mundiais, destacando-se a guerra

na Ucrania, a inflag3o histérica e a consequente subida abrupta das taxas de juro de referéncia.

Em fevereiro de 2022, os paises acordaram com a noticia do inicio da invasdo russa ao territorio
ucraniano. Este acontecimento levou a um aumento descontrolado da inflagdo, uma vez que a
Ucrania e a Russia s3o paises exportadores de bens essenciais, como os cereais e 0 gés natural. O
abrandamento do consumo e a forte instabilidade nos mercados financeiros foram também
consequéncias da guerra, sendo que estes factos foram potenciados com as san¢8es econdmicas

aplicadas a Russia.

No ano de 2022, a Comissdo Europeia reportou uma variagdo positiva no PIB da zona euro de
3.6%, com proje¢Ses para o ano de 2023 de 1%. O ano foi também marcado pela subida da
inflacdo, que atingiu um valor recorde, na zona euro, de 8.4% (inflagdo) face aos 2.6% do ano
anterior. O BCE prevé ainda uma taxa anual de inflagdo de 5.5% para 2023 e 2.3% para 2024,

sendo que o valor alvo da inflagdo, estipulado pelo mesmo, é de 2%.

Em julho, o Banco Central Europeu, como forma de combate a inflagdo, subiu as taxas de juro de
referéncia, facto que j& n3o acontecida desde 2011, o que abalou os mercados financeiros. No
total, desde o inicio do ano, foram feitas quatro subidas destas taxas, num valor total de 2,5%, na
Zona Euro. Ja nos Estados Unidos, o FED optou também pelo aumento das taxas de juro, como
estratégia de combate 3 inflag3o, tendo sido registadas 7 subidas no ano de 2022, no total de

4.25%.

Em termos de mercado acionista, grande parte dos indices europeus registaram perdas neste
ano. O Ibex 30 registou uma queda de 5,56%, pelo que o indice de referéncia do mercado
acionista francés perdeu 9,5% neste ano. No que respeita ao S&P 500, referente a economia dos

Estados Unidos, o mesmo teve uma perda de cerca de 19%.
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e fconomia portuguesa

A economia portuguesa verificou uma variagdo positiva no crescimento do seu PIB de 6,7%,
ligeiramente acima do previsto para o ano (6.5%). A abertura total das economias neste periodo
pés pandemia foi um grande potenciador deste crescimento que, mesmo com a invasao russa,
prevaleceu positivo. O Banco de Portugal prevé uma variagdo no crescimento do PIB de 1.8% para

2023 e 2% para os anos de 2024 e 2025.

De acordo com os dados da OCDE, os precos das casas em Portugal é o mais alto desde 2008,
colocando assim o pais no 162 lugar no ranking de paises mais provaveis de ter uma bolha
imobilidria. A combinagdo deste aumento do preco das casas com o aumento do prego do cabaz

de bens essenciais acentua as dificuldades econdémicas vividas atualmente no pais.

2. Atividade do Fundo

e Caracterizacdo

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 Administracdo e Gestdo competem a BIZ Capital, SGOIC, S.A., que integra um grupo
financeiro independente (Grupo BIZ) com cerca de vinte anos de existéncia e que se encontra sob
a supervisdo do Banco de Portugal, CMVM e ISP. A equipa de Gestdo apresenta uma alargada
experiéncia no sector financeiro, nacional e internacional, oferecendo todas as garantias de

competéncia, idoneidade e salvaguarda dos interesses acionistas.

e Politica de Investimento

O Fundo tem como finalidade prioritéria investir o seu patrimdnio na aquisigdo de participagdes
no capital social, de instrumentos de divida, de suprimentos e de prestagbes acessorias, de

sociedades com potencial de crescimento, elevadas rentabilidades operacionais atuais ou
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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 estdgios iniciais e médios de desenvolvimento.

Estratégia

Por vezes, as situacdes associadas a crises, podem ser catalisadores de oportunidades de

negdcio, estando associadas a rentabilidades de investimento bastante apelativas. O Fundo

considera que possam surgir oportunidades interessantes, em termos de investimentos em

PME, devido essencialmente ao seguinte:

Queda acentuada do valor dos ativos das empresas —em certos setores, como o caso da
satde, é possivel adquirir, por menos de metade do valor, comparativamente com o

praticado ha alguns anos (em termos de mlltiplos de resultados ou de EBITDA);

A crise global que o mundo atravessou, associada a uma tendéncia estrutural de quebra
de margens, por forca do fendmeno de globalizagdo, implica a existéncia de um
movimento de consolidagdo em diversos setores de atividade, sendo que o Fundo

pretende ser um agente catalisador deste movimento.

Os spreads bancérios praticados em Portugal inviabilizam muitas empresas com
endividamentos elevados e penalizam irreversivelmente muitos projetos de
investimento. Deste modo, o capital aportado pelo Fundo permite ultrapassar esse
“handicap”, em beneficio das empresas, com evidentes vantagens para os investidores

do Fundo.

A internacionalizagdo das empresas é um cendrio inevitdvel para a sobrevivéncia das
mesmas, num futuro préximo, em certos setores de atividade, sendo que, nesse sentido,
o Albatross e a sua equipa de gestdo, pretendem tornar-se um agente de
internacionalizagiio das empresas participadas, em termos de acesso a mercados finais e

a fontes de financiamento.
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Os tipos de investimento que procuramos assentam essencialmente em:
e Processos de consolidagdo, “build-up” e expansdo.
e Empresas com histérico de vendas, cash-flow e capacidade de gestdo.

e Limitagdo de investimento em “start-ups”, tecnologias nascentes ou empresas
dependentes de um fornecedor ou distribuidor hegemonico.

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

nomeadamente no produto e mercados e na area financeira.

e Carteira de Investimentos

Durante o exercicio de 2022, o Fundo manteve as participagdes no Ramo Alimentar e no Ramo
Agricola mediante as posi¢cBes acionistas, na BFood, S.A. e no projeto Monocle Agricola,

respetivamente:

o BFood, S.A.

A BFood é uma empresa do sector alimentar, ha mais de 20 anos no mercado, vocacionada para a
producdo e comercializacio 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 po, mercado de sobremesas e compostos especificos de farinhas e amidos.

Especialista no desenvolvimento de produtos que economizam tempo de preparagdo, sem
comprometer o sabor e a consisténcia, oferece uma larga gama de “Produtos-solu¢do” — de facil e

rapida preparagdo — ajustados as necessidades dos seus clientes e consumidores.

0O ano de 2022 marcou fortemente o setor alimentar em funcdo da disrupgdo das cadeiras de
abastecimento provocada pela pandemia, agravados pela guerra na Ucrania e a crise energética, que
est3o a criar graves dificuldades as empresas, com os custos a disparar e os tempos de entrega dos
produtos a triplicar. Adicionalmente, o presente exercicio ficou marcado pelo maior corte de que ha
registo no consumo alimentar. Este setor foi ainda particularmente afetado pelo aumento da taxa
de inflacdo. Em termos internos e no dmbito da sua identidade corporativa, a BFood, durante este
ano continuou, o seu processo de rebranding e de packaging design, que se encontra praticamente

concluido.
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2022 ficou ainda marcado pelo alcance da Certificagdo IFS que foi alcangada com uma classificagdo
de 94,7%. Esta certificacdo vem comprovar os elevados padrdes da empresa ao nivel da produgdo
de produtos de qualidade e de acordo com os maiores niveis de exigéncia de seguranga alimentar.
Por fim, a empresa delineou um plano de reestruturacdo para implementar durante o ano de 2023,
que se centrard numa reducdo de custos operacionais, permitindo o equilibrio operacional da
empresa e, por outro lado, a renegociagdo da divida bancdria, por forma a suavizar os impactos dos

custos financeiros associados.

Em face do apresentado, a performance da empresa ndo foi a expectavel, tendo revelado uma
diminuic3o nas vendas de cerca de 19% e uma redugdo da margem bruta em cerca de 3,6%, muito
por culpa da dificuldade em fazer repercutir, com a mesma velocidade, os aumentos dos pregos das

matérias-primas e dos transportes no preco final dos nossos clientes.

Assim, face a este desempenho a empresa atingiu um EBITDA negativo de cerca de 586K€ (510k€
em 2021). Tudo somado, a empresa atingiu em 2022 um resultado negativo de cerca de 1M£,
resultado também do elevado aumento das taxas de juro que impactaram diretamente o custo dos

financiamentos.

o Projeto Monocle Agricola

O projeto consiste num investimento numa exploragdo agricola com cerca de 20 hectares,
destinados & producdo de framboesas. Este é um sector que se tem caracterizado por ritmos de
crescimento anuais bastante apelativos, maioritariamente devido a alteragdes dos habitos
alimentares de consumo, muito centrados na salde e no bem-estar. Adicionalmente, um dos
fatores mais atrativos neste tipo de negdcio, baseia-se no facto de ser um investimento bastante

liquido onde a procura crescente excede, na grande maioria do ano, a oferta existente.

O ano de 2022, que se antevia como um ano “zero” acabou por apresentar resultados
operacionais inferiores ao inicialmente previsto, devido maioritariamente a questSes com a
qualidade vegetativa das plantas e, consequentemente, da fruta produzida, culminando numa
quebra de produco significativa, a nivel da quantidade e, principalmente, da qualidade da fruta.
De modo a colmatar os resultados negativos acumulados dos Ultimos 3 anos, implementou-se,
desde o final do ano de 2022, um modelo de negdcio totalmente dispar do praticado nos anos

transatos. Foi concretizada, no final do ano, uma parceria com a entidade Driscoll’s, com o intuito
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de implementar um novo modelo de negécio, que passa pela plantagdo de uma nova variedade
de fruta, mais resistente e com margens bastante apelativas. Adicionalmente, serd implementada
no Grupo uma nova estratégia de gest3o técnica e operacional, fulcral para uma exploragdo viavel
das potencialidades do negdcio. Todas as alteragdes mencionadas concretizam-se no seguimento
da estratégia adotada pelo Fundo para inverter a tendéncia negativa verificada no Grupo

Monocle nos dltimos anos de atividade.

Avaliagdo de Desempenho

Em 31 de dezembro de 2022, o capital subscrito do Fundo ascendia a 5.347.528 euros
encontrando-se realizado na sua totalidade, sendo composto por um total de 754,81 Unidades

de Participacdo.

Aplicagdo do resultado

O Conselho de Administrac3o propde que o resultado liquido do exercicio no montante de 169.472

euros seja aplicado da seguinte forma:

Resultados transitados: 169.472 euros

Lisboa, 24 de abril de 2023

O Conselho de Administragdo,

Armando Carvalho Nunes Nuno Fonseca Pinto

7 -

VY 7
% / { s / é A
/ l'(' !

Arnfando Paulo Sepulveda
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BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022 E DE 2021

Valores expressos em euros

ATIVO Notas 2022 2021 Reexp 2021
ATIVO NAO CORRENTE
Outros investimentos financeiros 5 10.070.796 8.762.258 7.632.258
Total ativo ndo corrente 10.070.796 8.762.258 7.632.258
ATIVO CORRENTE
Outras créditos a receber 6 35.642 - 1.130.000
Caixa e dep0sitos bancarios 4 1.091 7.123 7.123
Total ativo corrente 36.733 7.123 1.137.123
Total ativo 10.107.529 8.769.381 8.769.381
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO Notas 2022 2021 2021
CAPITAL PROPRIO
Capital subscrito 7 5.347.528 5.347.528 5.347.528
Reservas legais 112.067 112.067 112.067
Resultados transitados 2.728.166 3.441.745 3.441.745
Resultado liquido do periodo 169.472 (713.579) (713.579)
Total capital préprio 8.357.233 8.187.761 8.187.761
PASSIVO
PASSIVO CORRENTE
Fornecedores 8 220.698 68.701 68.701
Financiamentos obtidos 9 1.435.043 500.000 500.000
Outras dividas a pagar 10 94.555 12.919 12.919
Total passivo corrente 1.750.296 581.620 581.620
Total passivo 1.750.296 581.620 581.620
Total capital préprio e passivo 10.107.529 8.769.381 8.769.381
Contabilista Certificado Conselho de Administragao
da Sociedade Gestora
N 1/ [
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DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS POR NATUREZAS DOS PERIODOS FINDOS EM
31 DE DEZEMBRO DE 2022 E DE 2021

Valores expressos em euros

RENDIMENTOS E GASTOS Notas 2022 2021

Fornecimentos e servigos externos 11 (209.537) (195.500)
Aumentos / reducBes de justo valor 12 387.495 (321.733)
Outros gastos 13 (1.838) (192.179)
Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos 176.120 {709.412)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 176.120 (709.412)

Juros e rendimentos similares obtidos 14 24.641 -
Juros e gastos similares suportados 15 (31.289) (4.167)
Resultado antes de impostos 169.472 (713.579)
Resultado liquido do exercicio 169.472 (713.579)

Contabilista Certificado Conselho de Administragdo

da Sociedade Gestora
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DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA DOS PERIODOS FINDOS EM
31 DE DEZEMBRO DE 2022 E DE 2021

Valores expressos em euros

2022 2021
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores (8.853) (153.761)
Outros recebimentos/pagamentos (11.179) (287)
Fluxos das atividades operacionais [1] (20.032) (154.048)

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros (921.043) (1.180.000)
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros - -
Fluxos das atividades de investimento [2] (921.043) (1.180.000)

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:

Recebimentos provinientes de:

Financiamentos obtidos 935.043 500.000
Realizagdo de capital e outros instrumentos de capital proprio - 832.796
Fluxos das atividades de financiamento [3] 935.043 1.332.796
Variagdo de caixa e seus equivalentes [4]=[1]+[2]+[3] (6.032) (1.252)
Efeito das diferengas de cambio - -
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio (Nota 4) 7.123 8.376
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio {(Nota 4) 1.091 7.123
Contabilista Certificado Conselho de Administragdo

da Sociedade Gestora
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DEMONSTRAGCAO DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022 E DE 2021

Saldos em 31 de dezembro de 2020
Resultado liquido do periodo

Aplicagdo de resultados

Operagdes com detentores de capital no periodo
Subscri¢do de capital

Saldos em 31 de dezembro de 2021

Resuitado liquido do periodo
Aplicagdio de resultados

Operagdes com detentores de capital no periodo
Subscrigdo de capital

Saldos em 31 de dezembro de 2022

Contabilista Certificado

Valores expressos em euros

Resultado Total do

Capital Reservas Resultados liquido do capital

legais transitados exercicio préprio
4.514.732 112.067 3.730.830 (289.084) 8.068.544
(713.579) (713.529)

(289.084) 289.084

832,796 - - 832.796
5.347.528 112.067 3.441.746 (713.579) 8.187.761
169.472 169.472
(713.579) 713.579 -
5.347.528 112.067 2.728.166 169.472 8.357.233

Conselho de Administragdo

da Sociedade Gestora
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022 E DE 2021

1. NOTA INTRODUTORIA

O Albatross — Fundo de Capital de Risco, doravante “Fundo” ou “Albatross”, é um Fundo Capital de Risco,
com sede em Portugal, constituido nos termos e de acordo com a Lei n.2 18/2015, de 4 de margo, gerido
pela BIZ Capital, SGOIC, S.A, foi constituido em setembro de 2013 e tera duracio até 31 de dezembro de
2026.

O patriménio do Fundo é auténomo, ndo respondendo por dividas dos participantes, do depositdrio, da

entidade gestora ou de outros fundos ou por esta geridos.

O Fundo destina-se a aquisi¢3o, 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 valorizag¢do.

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo da Sociedade Gestora a
24 de abril de 2023. Contudo, as mesmas estdo ainda sujeitas a aprovacdo pela Assembleia Geral de

Participantes, nos termos do regulamento de gestdo do fundo e da legislacdo em vigor em Portugal.

E do entendimento do Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora que estas demonstracdes
financeiras refletem de forma verdadeira e apropriada as opera¢des da Sociedade, bem como a sua

posicdo e desempenho financeiro e fluxos de caixa.

2. REFERENCIAL CONTABILISTICO DE PREPARACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

a) Referencial Contabilistico

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas no quadro das disposi¢Ges em vigor em Portugal,
em conformidade com o Decreto- Lei n2 158/2009, de 13 de Julho, alterado pelo Decreto-Lei n2 98/2015,
de 2 de Junho e de acordo com a estrutura conceptual, normas contabilisticas e de relato financeiro
(“NCRF”) e normas interpretativas (“NI”) consignadas, respetivamente, nos Avisos 8254/2015, 8256/2015
e 8258/2015, de 29 de Julho de 2015, os quais, no seu conjunto constituem o Sistema de Normalizacdo

Contabilistico (“SNC”) e atendendo as excegdes previstas no Regulamento da CMVM n? 12/2005.
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b) Rubricas ndo comparaveis com o exercicio anterior

A 1 de janeiro de 2022, foram reclassificados para a rubrica de Investimentos financeiros, os saldos
expressos na rubrica do ativo corrente “Outros créditos a receber”, no montante de 1.130.000 euros,
dando-se assim cumprimento & derrogacsio ao SNC prevista no Regulamento da CMVM n2 12/2005, que
prevé que devem ser registados na rubrica de “Investimentos financeiros” os investimentos em capital de
risco, nomeadamente créditos adquiridos sobre sociedade participadas ou sobre sociedades a serem

participadas.

Desta forma, o Balango apresenta os saldos comparativos de 2021, bem como os saldos de 2021

reexpressos, em virtude desta reclassificagdo.

3. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

a) Bases de apresentacdo

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operagdes,
a partir dos livros e registos contabilisticos do Fundo mantidos de acordo com as Normas Contabilisticas

e de Relato Financeiro, bem como das disposigdes previstas no Regulamento da CMVM n2 12/2005.

b) Especializacdo dos exercicios

Os gastos e rendimentos sdo reconhecidos no periodo a que dizem respeito, de acordo com o principio
da especializagdo de exercicios, independentemente da data/momento em que as transagdes sdo

faturadas. Os gastos e rendimentos cujo valor real ndo seja conhecido sdo estimados.

Os gastos e rendimentos imputaveis ao periodo corrente e cujas despesas e receitas apenas ocorrerdao
em periodos futuros, bem como as despesas e receitas que ja ocorreram, mas que respeitam a periodos
futuros e que serdo imputados aos resultados de cada um desses periodos, pelo valor que lhes

corresponde, sdo registados nas rubricas de diferimentos.

c) Unidades de Participacdo

O valor da Unidade de Participagdo (UP), de cada categoria do Fundo é calculado trimestralmente,
dividindo o valor liquido global de cada categoria de unidade de participacdo (VLGF) pelo niimero de
unidades de participacdo em circulagdo dessa categoria. O valor liquido global do fundo é apurado

deduzindo a soma dos valores que o integram a importancia dos encargos efetivos ou pendentes.

d) Ativos e passivos correntes e ndo correntes
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Um ativo é classificado como “corrente” quando satisfaz um dos seguintes critérios:

e Espera-se que seja realizado, ou pretende-se que seja vendido, no decurso normal do ciclo
operacional da Sociedade;

e Seja detido essencialmente com a finalidade de ser negociado;

e Espera-se que seja realizado num periodo até doze meses apds a data do balango; ou

o E caixa ou equivalente de caixa, a menos que lhe seja limitada a troca ou uso para liquidar um

passivo durante pelo menos doze meses apés a data do balango.
Todos os outros ativos sdo classificados como ndo correntes.

Um passivo é classificado como “corrente” quando satisfaz um dos seguintes critérios:

Espera-se que seja liquidado durante o ciclo operacional normal da Sociedade;

e Exista essencialmente para a finalidade de ser negociado;

e Deva ser liquidado num periodo até doze meses apds a data do balango; ou

e A entidade ndo tenha um direito incondicional de diferir a liquidacdo do passivo durante pelo

menos doze meses apds a data do balango.
Todos os outros passivos sdo classificados como ndo correntes.

e) Caixa e depdsitos bancarios

Os montantes incluidos na rubrica de “Caixa e depédsitos bancarios” correspondem aos valores em caixa,
depdsitos a ordem, depésitos a prazo ou outras aplicagdes de tesouraria com vencimento a menos de 3

meses e para 0s quais o risco de alteragdo de valor ndo é significativo.
A caixa e equivalentes de caixa encontram-se registados no ativo pelo seu valor nominal.

f) Investimentos financeiros

As participagcdes adquiridas sdo registadas pelo valor de aquisigdo, sendo que o critério valorimétrico para

a saida de carteira a utilizar é o FIFO.

Estas participacdes sdo valorizadas de acordo com os principios e regras fixadas no Regulamento da

CMVM ne2 3/2015 e no Regulamento de Gestdo do Fundo, as quais sdo descritas de seguida:

1. Os ativos que integram o patriménio do Fundo sdo avaliados, com a periodicidade minima semestral,

pelos métodos do justo valor.

2. Na avaliacio de instrumentos financeiros ndo negociados em mercado organizado integrantes do

patriménio de cada Fundo, o método do justo valor é obtido através de um dos seguintes critérios:
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a. Valor de aquisi¢do;

b. Transacbes materialmente relevantes, efetuadas nos ultimos doze meses face ao momento da
avaliacdo, por entidades independentes do Fundos e da Entidade Gestora;

c. Miltiplos de sociedades comparaveis, nomeadamente, em termos de setor de atividade,
dimensdo, alavancagem e rendibilidade;

d. Fluxos de caixas descontados;

e. Ultimo valor patrimonial divulgado pela Entidade Gestora quanto a participagdes em organismos
de investimento coletivo;

f. Outros internacionalmente reconhecidos, em situagbes excecionais e fundamentadas por

escrito.

3. Sempre que se recorra ao critério referido na alinea b), do nimero 2, deve ser avaliada a existéncia de
factos ou circunstancias ocorridas apds a data da transagdo que impliquem uma alteragdo no valor

considerado a data da avaliagdo.

4. Sempre que se verifiquem transacdes referidas na alinea b), do numero 2, o respetivo valor sera

utilizado para avaliar os ativos de capital de risco.
5. O valor de aquisi¢do apenas pode ser usado nos doze meses seguintes a data de aquisi¢do.

6. Os créditos e outros instrumentos com natureza de divida ndo negociados em mercado organizado,
adquiridos ou concedidos no ambito de investimentos em capital de risco, sdo avaliados pela metodologia
dos fluxos de caixa descontados, considerando os prazos definidos contratualmente, os reembolsos de
capital e amortizagbes previstos, a taxa de juro efetiva apurada tendo em consideragao (i) as taxas de juro
de mercado e o risco de crédito do mutuario vigente a data; ou (ii) a taxa de juro que seria aplicavel se o

crédito fosse concedido na data da avaliagao.

7. Em situagdes excecionais e devidamente fundamentadas por escrito, a avaliagdo dos ativos referidos
no numero anterior, pode ser realizada de acordo com o critério do custo de aquisi¢do, atendendo aos

seguintes elementos:

a. Aquantia pela qual os créditos e outros instrumentos com natureza de divida foram mensurados
no reconhecimento inicial;

b. Os reembolsos de capital e amortizagdes acumuladas;

¢. As guantias incobraveis;

d. Assituagdes que possam ter um impacto material no valor; e

e. A expectativa de realizagdo.
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8. A avaliagdo dos instrumentos financeiros negociados em mercado organizado integrantes do
patriménio de cada Fundo é realizada de acordo com o disposto no n.2 2 do artigo 302 e no artigo 312 do

Regulamento da CMVM n.2 2/2015, com as devidas adaptacdes.

Subsidiariamente, sdo aplicadas as regras definidas pela EVCA (“European Private Equity & Venture

Capital Association”).

g) Comissao de gestdo

Pelo exercicio da sua atividade, a Sociedade Gestora cobra ao Fundo uma comissdo trimestral nominal de
0,5% sobre o valor total do ativo do Fundo, com referéncia ao ultimo dia dos meses de margo, junho,
setembro e dezembro. O primeiro pagamento é efetuado na data de conclusdo da Primeira Fase, sendo
os restantes pagamentos efetuados no final de cada trimestre posterior. Adicionalmente, a Sociedade
Gestora tera direito a comissdo de desempenho até 20% do resultado liquido realizado pelo Fundo
durante a sua vida util, desde que o Fundo apresente uma taxa de rendibilidade composta anual de 8% e

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

h) Comissdo de depdsito

Conforme estipulado no Regulamento de Gest&do do Fundo, o Bison Bank, SA, como remuneracdo das suas
fungdes de depositario, cobra uma comissdo de depdsito a taxa nominal de 0,5%, postecipadamente e

trimestralmente, calculada sobre o valor realizado do Fundo em depdsito.
i) Taxa de supervisdo

A taxa de supervisdo cobrada pela Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM) é um encargo

do Fundo.

j) Imposto sobre o rendimento

No que diz respeito a imposto sobre o rendimento, o Fundo encontra-se isento de acordo com o disposto

no art. 232 do Estatuto dos Beneficios Fiscais.
k) Moeda de relato
Os valores encontram-se todos expressos em Euros.

(1) Juizos de valor, pressupostos criticos e principais fontes de incerteza associados a estimativas

Na preparacdo das demonstragdes financeiras anexas foram efetuados juizos de valor e estimativas e
utilizados diversos pressupostos que afetam o valor contabilistico dos ativos e passivos, assim como 0s

rendimentos e gastos do periodo.
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As estimativas e os pressupostos subjacentes foram determinados com base no melhor conhecimento
existente 3 data de divulgagdo e apuramento do valor da unidade de participagdo dos eventos e
transacdes em curso, assim como na experiéncia de eventos passados e/ou correntes. Contudo, poderdo
ocorrer situacdes em periodos subsequentes que, n3o sendo previsiveis & data de aprovagdo das
demonstrag¢des financeiras, ndo foram consideradas nessas estimativas. As altera¢des as estimativas que
ocorram posteriormente  data de divulgacdo e apuramento do valor da unidade de participacdo serdo
corrigidas de forma prospetiva. Por este motivo e dado o grau de incerteza associado, os resultados reais

das transacbes em questdo poderdo diferir das correspondentes estimativas.

(m) Eventos subsequentes

Os acontecimentos apds a data do balango que proporcionem informagdo sobre condigdes que ocorram

apés a data do balango sdo divulgados nas demonstragdes financeiras, se forem considerados materiais.

4. CAIXA E DEPOSITOS BANCARIOS

Em 31 de dezembro de 2022 e de 2021 a rubrica de Caixa e depésitos bancdrios apresentava a seguinte

composi¢ao:
2022 2021
Depdsitos bancérios imediatamente disponiveis
Banco Portugués de Gestdo 468 560
Bison Bank 405 176
Montepio 218 6.387
1.091 7.123

5. INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Em 31 de dezembro de 2022 e de 2021, a rubrica de Investimentos financeiros tem a seguinte
decomposigdo e variagdo:

2022
Saldos no inicio Transferéncias Saldos no final
Vator Ajustam. Justo valor Aumentos Valor  Ajustamentos Rewalorizagio Valor  Ajustamentos Justo vator

aquisicdo  Justo valor do ativo aquisicio  Justo valor  Justo valor aquisicdo  Justo valor do ativo
Investimentos Financeiros
Participagdes em capital 3.251.287  1.707.971 4.959.258 - . - 387.495  3.251.287  2.095.466 5.346.753
Prestagdes
suplementares/acessorias 2.673.000 - 2.673.000 1.130.000 - - 3.803.000 - 3.803.000
Suprimentos 1.130.000 - 1.130.000 921.043  (1.130.000) - - 921.043 - 921.043

7.054.287  1.707.971 8.762.258 921.043 - - 387.495 7.975.330  2.095.466 10.070.796
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2021 Reexpresso
Saldos no inicio Transferéncias Saldos no final
Valor  Ajustamentos  Justo valor Aquisi- Valor  Ajustamentos Revalorizagdo Valor  Ajustamentos Justo valor
aquisigo  Justo valor do ativo cdes aquisicdo  Justovalor  Justo valor aquisicdo  Justo valor do ativo
Investimentos Financeiros
Participagées em capital 3.251.287  2.029.704 5.280.991 - - - (321.733)  3.251.287 1.707.971 4.950.258
Prestagdes
suplementares/acessrias 2.673.000 - 2.673.000 - - - - 2.673.000 - 2.673.000
Suprimentos 1.130.000 - 1.130.000 - - - - 1.130.000 - 1.130.000
7.054.287  2.029.704 9.083.991 - - - (321.733)  7.054.287 1,707.971 8.762.258

A nota 17.1, elaborada de acordo com o disposto no Regulamento da CMVM n¢ 12/2005, discrimina por

ativo, o valor de aquisicdo, valor de mercado, percentagem detida da participagdo, periodo de titularidade

e peso do ativo com referéncia em 31 de Dezembro de 2022.

e BFood, SA

A BFood, SA é uma empresa do setor alimentar, detida a 100% pelo Fundo.

No exercicio de 2022, foram convertidos suprimentos no valor de 1.130.000 euros em Presta¢des

acessorias.

Adicionalmente o Fundo tem concedido suprimentos a BFood, os quais vencem juros a taxa anual de 4%

e deveriam ser reembolsados num prazo de 12 meses a contar da data de cada contrato celebrado. A 31

de dezembro de 2022, o valor total dos suprimentos concedidos a BFood ascende a 921.043 euros.

e Projeto Monocle Agricola — Monocle Agricola, Lda, Vieira Paisana, Lda., Rustic Category, Lda. e

Paisana Pinheiro, Lda

O Fundo detém participacdes financeiras em 4 Sociedades que se dedicam a producdo e comercializacdo

de framboesas. Este investimento representa 100% do capital social das sociedades, sendo que 50% foram

adquiridos consoante o enumerado nota 18.

6. OUTROS CREDITOS A RECEBER

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021 a rubrica de Outros créditos a receber apresentava a seguinte

composicdo:
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2022 2021 Reexpresso
Outras créditos a receber
Devedores por acréscimos de rendimentos
Juros a receber 24.642 -
Outros devedores
BIZ Capital SGOIC - Pagamentos por conta do Fundo 11.000 -
35.642 -

Em 31 dezembro de 2022, a rubrica de Juros a receber, diz respeito ao juro de 2022 a receber em 2023,

dos Suprimentos concedidos a BFood, SA. (Nota 5).

7. CAPITAL

Em 31 de dezembro de 2022 o capital subscrito do Fundo era de 5.347.528 euros realizado na sua

totalidade, sendo composto por 754,81 UP’s.

A nota 17.3, elaborada de acordo com o disposto no Regulamento da CMVM n¢2 12/2005, discrimina o
nimero de unidades de participa¢do do Fundo e o seu valor unitario, com referéncia em 31 de dezembro

de 2022.

8. FORNECEDORES

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021 a rubrica de Fornecedores apresentava a seguinte composicdo:

2022 2021
Fornecedores - Conta corrente
Biz Capital, SGOIC, S.A. 210.151 66.666
Deloitte Associados SROC SA 7.872 -
MPA PARTNERS, LDA 2.675 -
Outros - 2.035
220.698 68.701

9. FINANCIAMENTOS OBTIDOS

Em 31 de Dezembro de 2022 e de 2021, a rubrica de Financiamentos obtidos, reflete o valor em divida a
Frog Holdings Limited e foi obtido para fazer face as caréncias de tesouraria de curto prazo do Fundo. O
financiamento iniciou em 18 de outubro de 2021, no valor de 500.00 euros e a 31 de dezembro de 2022,
a divida ascende a 1.435.043 euros. As diversas tranches do financiamento tém um prazo de 1 ano e
vencem juros a taxa anual de 4%, a contar da data de cada desembolso. N3do existem quaisquer garantias
associadas a este financiamento.
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Em 31 de Dezembro de 2022 e de 2021, a rubrica de Outras dividas a pagar tem a seguinte decomposi¢do:

Credores por acréscimos de gastos
Comisséo de Gestédo
Juros a liquidar
Auditoria
Comissdo Deposito
Contabilidade
Taxa Supervisdo

Outros credores

Sociedade Gestora - pagamento por conta do Fundo

2022 2021
48.140 -
35.456 4.167

7380 7.872
1.064 701
677 -
600 -
93.317 12.739
1.238 -
1.238 180
94.555 12.919

A rubrica de juros a liquidar diz respeito aos juros de 2022 e de 2021, a liquidar em 2023 e 2022,

respetivamente, referentes ao empréstimo obtido junto da FROG (Nota 9).

11. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

A rubrica de Fornecimentos e servigos externos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021

apresenta a seguinte decomposi¢ao:

Fornecimentos e servigos externos
Comissdo de gestdo
Trabalhos especializados
Comissdo de depdsito
Outros

2022 2021
191.624 177.090
12.349 14151
4.792 2.623
772 1.636
209.537 195.500

Conforme disposto no Regulamento de Gestdo do Fundo, a Sociedade Gestora, cobra uma comissdo anual

conforme se encontra detalhado na alinea g) do ponto 3, “Principais Politicas Contabilisticas.

A rubrica de Trabalhos especializados inclui essencialmente gastos com Advogados, Contabilidade e

Auditoria.

No que diz respeito a Comissdo de depdsito, o Bison Bank, como remuneragdo das suas fun¢des de

depositério, recebe do Fundo uma comissdo de depositario detalhada na alinea h) do ponto 3, “Principais

Politicas Contabilisticas”.
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12. AUMENTOS/REDUCOES DE JUSTO VALOR

A rubrica de Aumentos/redugdes de justo valor, no exercicio de 2022 e de 2021, apresenta a seguinte

decomposicdo:

2022 2021
Aumentos / redugbes de justo valor
Investimentos financeiros

Bfood, SA (1.936.805) (255.804)
Monocle Agricola 608.437 (17.023)
Vieira Paisana 609.955 (17.053)
Rustic Category 591.583 (16.690)
Paisana Pinheiro 514.325 (15.163)

387.495 (321.733)

As metodologias de valorizacdo utilizadas, encontram-se detalhadas na Nota 17.1.

13. OUTROS GASTOS

A rubrica de Outros gastos, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2022 e de 2021, é detalhada

conforme se segue:

2022 2021
Outros gastos
Perddo de juros Bfood - 192.179
Taxa de supervisdao - CMVM 1.838 -
1.838 192.179

No exercicio de 2021, devido 4 situagiio econémica da BFood, foi deliberado o perddo da totalidade dos
juros respeitantes aos suprimentos concedidos entre 2016 e 2019, no montante de 192.179 euros.

14. JUROS E RENDIMENTOS SIMILARES OBTIDOS

A rubrica de Juros e rendimentos similares obtidos no exercicio de 2022, diz respeito ao Juro do

suprimento concedido a BFood (Nota 5).

15. JUROS E GASTOS SIMILARES SUPORTADOS

A rubrica de Juros e gastos suportados nos exercicios de 2022 e 2021, diz respeito ao Juro do Empréstimo

obtido da Frog Holdings Limited (Nota 9).
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16. SALDOS E TRANSACOES COM ENTIDADES RELACIONADAS

A data de 31 de dezembro de 2022, o valor dos saldos e das transagdes do Fundo com partes relacionadas,

foram as seguintes:

2022
BIZ Capital ¥fog Monocle Rustic Viei Pai
PSS Holdings Bfood . -alsapa Total
SGOIC Py Agricola Category Paisana Pinheiro
Ativo
Investimentos financeiros - T 2.315.831 2.207.918 1.887.672 1.927.843 1.731.532 10.070.796
Outras créditos a receber 11.000 - 24.642 - - - - 35.642
11.000 - 2.340.473 2.207.918 1.887.672 1.927.843 1731532 10.106.438
== R R L
Passivo
Financiamentos obtidos - (1.435.043} - . - . {1.435.043)
Fornecedores (210.151) - (210.151)
Credores por acréscimos de gastos (46.902) {35.456) - - - - {82.358)
!257.0532 (35.456) - - - - - (1.727.552)
Gastos e perdas
Comissdes de gestdo (191.624) - - - - - E (191.624)
Juros e gastos similares suportados - {24.641) - - - - B {24.641)
Rendimentos e ganhos
Juros e rendimentos similares obtidos - - 24.641 . - - - 24.641
(191.624! (24.641) 24.641 - - - - (1914624!

17. DIVULGACOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

17.1. Composicdo discriminada da carteira de Capital de Risco

A 31 de Dezembro de 2022, o Fundo detinha participa¢des em carteira, conforme detalhe abaixo:

Tempo de
. . Preco de Valorem % Total no titularidade % no activo
Critério Valorimétrico Aquisicio [€)  carteira (€) Capital da das do ECR
participada {(a) participacdes
em anos
Participagbes em sociedades
Bfood DCF 3.250.000 264.789 100,00% 7,70 2,62%
Monocle Agricola, Lda. DCF 990 1.330.317 49,50% 4,88 13,16%
Rustic Category, Lda. DCF 99 1.293.466 49,50% 4,88 12,80%
Vieira Paisana, Lda DCF 99 1.333.637 49,50% 4,88 13,19%
Paisana Pinheiro, Lda DCF 99 1.124.545 49,50% 4,88 11,13%
Prestagd pl , Pr [xi] érias
Monocle Agricola, Lda. - prestagdes suplems out 877.601 877.601 42,13% 4,88 8,68%
Rustic Category, Lda. - prestagdes suplemen ouT 594.206 594.206 92,21% 4,38 5,88%
Vieira Paisana, Lda - prestagbes suplementz ouT 594.206 594.206 57,97% 4,88 5,88%
Paisana Pinheiro, Lda - prestagdes supleme ouTt 606.987 606.987 67,51% 4,88 6,01%
Bfood - PrestacBes acessdrias AQU 1.130.000 1.130.000 23,40% 1,00 11,18%
Suprimentos
Bfood - Suprimentos 3 AQU 50.000 50.000 1,04% 0,99 0,49%
Bfood - Suprimentos 4 AQU 200.000 200.000 4,14% 0,93 1,98%
Bfood - Suprimentos 5 AQU 250.000 250.000 5,18% 0,74 2,47%
Bfood - Suprimentos 6 AQU 150.000 150.000 3,11% 0,67 1,48%
Bfood - Suprimentos 7 AQU 75.000 75.000 1,55% 0,55 0,74%
Bfood - Suprimentos 8 AQU 96.000 96.000 1,99% 0,11 0,95%
Bfood - Suprimentos 9 AQU 100.043 100.043 2,07% 0,37 0,99%
Total no Exercicio 7.975.330  10.070.796
Total Ano Anterior 7.054.287 8.762.258

{a) No caso prestagBes acessérias/suplementares e suprimentos, a base considerada para o célculo foi
activo liquido da respectiva entidade participada.

17.2. Situacdes de incumprimento dos créditos em Capital de Risco

A 31 de Dezembro de 2022, ndo existem créditos em capital de risco em situagdo de incumprimento.
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17.3. Capital do Fundo Capital de Risco

|. — Caracteristicas das Unidades de Participacdo:

Valor

Valor base 7.084,6015
Variagao face ao valor base 3.987,3681
Resultados atribuidos -
Resultados acumulados 2.728.166
Resultados liquidos do exercicio 169.472
N° de Unidades de participagédo 754,81
Valor das Unidades de participagdo 11.071,9696
Rendibilidade desde a constituigdo do Fundo (a) 56,28%
Rendibilidade semestral das UP’s (a) 3.29%
Rendibilidade anual das UP's 2,07%
(a) Esta ibili ndo se izad;

Il. -~ Descricio da evolucdo do capital do FCR no exercicio

A evolugdo do capital do Fundo encontra-se descrita na nota 7.

A 31 de dezembro de 2022, o niimero de participantes por Categoria de Unidade de Participagdo era 41.

18. EVENTOS SUBSEQUENTES

Em janeiro de 2023, foi celebrado um contrato de cessdo de quotas, entre o Fundo e os restantes
investidores do Grupo Monocle, detentores até a data de 50% do capital social das entidades. Este acordo
culminou com a aquisicdo da referida participacdo pelo Fundo, passando este a ser detentor de 100% do
capital social. O acordo concretizou-se no seguimento da estratégia adotada para inverter a tendéncia
negativa verificada no Grupo Monocle nos Ultimos anos de atividade. Assim, sera implementada no Grupo
uma nova estratégia de cultura agricola e gestdo técnica e operacional, fulcral para uma exploragdo viavel
das potencialidades do negdcio.

Para além do exposto supra, até a data de aprovacdo deste documento, ndo ocorreram quaisquer outros
eventos subsequentes relevantes que merecessem divulgagdo no presente relatério.

Contabilista Certificado Conselho de Administragdo
da Sociedade Gestora

N 1 /2

1% If /

f’
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RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opinido com reservas

Auditamos as demonstra¢des financeiras anexas do Albatross - Fundo Capital de Risco

(o Fundo), gerido pela BIZ Capital, SGOIC, SA (a entidade gestora), que compreendem o balanco,
em 31 de dezembro de 2022 (que evidencia um total de € 10 107 529 e um total de capital
proprio de € 8 357 233, incluindo um resultado liquido de € 169 472), a demonstracao dos
resultados, a demonstracao das alteragdes no capital proprio e a demonstragao dos fluxos de
caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstragdes financeiras que
incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, exceto quanto aos possiveis efeitos da matéria referida no primeiro paragrafo
da secgao “Bases para a opinido com reservas”, as demonstra¢oes financeiras anexas apresentam
de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢ao financeira do
Albatross - Fundo Capital de Risco, em 31 de dezembro de 2022 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 os fundos de capital de risco.

Bases para a opinido com reservas

Conforme referido nas notas 5, 17 e 18 do anexo as demonstracgdes financeiras, a carteira do
Fundo ascende a € 10 070 796 (2021:€ 8 762 258) e inclui uma participagao na totalidade do
capital da Bfood, SA {(ex-Palmeiro Foods, SA), reconhecida por € 264 789 (2021: € 2 201 593) a
que acresce € 2 051 043 (2021: € 1 130 000) de prestagbes acessorias e suprimentos, e a quatro
participagdes, totalmente controladas, em empresas do Grupo Monocle, registadas por

€5 081 965 (2021: € 2 757 665) a que acresce € 2 673 000 (2021: € 2 673 000) de prestacoes
suplementares e suprimentos. Em conformidade com o Regulamento da CMVM n° 3/2015, aqueles
investimentos estdo valorizados pelo justo valor, determinado, no caso das participacoes, pelo
método dos fluxos de caixa descontados, para os quais é requerido que sejam efetuados
julgamentos significativos por parte da entidade gestora, nomeadamente quanto as previsdes de
evolugao da atividade das sociedades, pressupostos que nao nos foi possivel validar,
essencialmente dado o seu desempenho historico, as vicissitudes dos mercados nestes Ultimos
anos e ainda tendo em consideracdo a informacao financeira recente das participadas.
Adicionalmente, refere-se que as participadas do Grupo Monocle, sociedades por quotas nao
obrigadas a revisao legal das contas, nao foram objeto de auditoria. Desta forma, considerando
as limitagoes atras referidas, nao nos € possivel concluir quanto aos eventuais ajustamentos que
poderiam ser necessarios efetuar nos pressupostos utilizados e, consequentemente, no valor
atribuido aos ativos.

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da Repdblica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatéria do Registo Comercial de
Lisboa, NIPC 501 340 467, Capital 100 000 euros. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas inscrita na OROC s0b 0 nimero 29 e na CMVM sob o numero 20161384,

A BDO & Associados, SROC, Lda., sociedade por quotas registada em Portugal, é membro da BDO International Limited, sociedade ingtesa limitada por
garantia, e faz parte da rede internacional BDO de firmas independentes,
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A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e
demais normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordern dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na seccao “Responsabilidades
do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras” abaixo. Somos independentes do
Fundo 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 opiniao com reservas.

Outras matérias

0 nosso exame incidiu sobre as demonstragées financeiras reportadas a 31 de dezembro de 2022,
sendo que as demonstracGes comparativas foram objeto de exame por outro revisor oficial de
contas, que emitiu, em 22 de julho de 2022, uma opinido modificada referente a matéria
descrita no paragrafo da seccao “Bases para a opinido com reservas”.

Responsabilidades do 6rgdo de gestéo e do 6rgéo de fiscalizagdo pelas demonstracdes
financeiras

0 6rgao de gestdo da entidade gestora é responsavel pela: (i) preparagéo de demonstracées
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢ao financeira, o
desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Fundo de acordo com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para os fundos de capital de risco; (ii) elaboracao do relatorio
de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis; (iii) criacdo e manutengao de um
sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de demonstragoes financeiras
isentas de distor¢cdes materiais devido a fraude ou a erro; (iv) adogao de politicas e critérios
contabilisticos adequados nas circunstancias; e (v) avaliagdo da capacidade do Fundo de se
manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as matérias que possam suscitar davidas
significativas sobre a continuidade das atividades.

O é6rgdo de fiscalizacdo da entidade gestora é responséavel pela supervisao do processo de
preparagao e divulgacao da informagao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstrag6es
financeiras como um todo estdo isentas de distorcdes materiais devido a fraude ou a erro, e
emitir um relatdrio onde conste a nossa opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de
seguranca, mas nao é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetara sempre uma distor¢ao material quando exista. As distor¢oes podem ter origem em
fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisdes econdmicas dos utilizadores tomadas com base
nessas demonstracgoes financeiras.
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Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e
mantemos ceticismo profissional durante a auditoria e também: (i) identificamos e avaliamos os
riscos de distorcao material das demonstragdes financeiras, devido a fraude ou a erro,
concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos
prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa
opinido. O risco de nao detetar uma distorgao material devido a fraude é maior do que o risco de
nio detetar uma distor¢ado material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio,
falsificacio, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicdo ao controlo interno; (ii)
obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nao para
expressar uma opiniao sobre a eficacia do controlo interno da entidade gestora do Fundo; (iii)
avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacoes feitas pelo orgao de gestéo; (iv) concluimos sobre a
apropriacio do uso, pelo orgao de gestao, do pressuposto da continuidade e, com base na prova
de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou
condigdes que possam suscitar davidas significativas sobre a capacidade do Fundo para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos
chamar a atencdo no nosso relatdrio para as divulgagdes relacionadas incluidas nas
demonstragdes financeiras ou, caso essas divulga¢des nao sejam adequadas, modificar a nossa
opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso
relatério. Porém, acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que o Fundo descontinue
as suas atividades; (v) avaliamos a apresentacao, estrutura e conteddo global das demonstragoes
financeiras, incluindo as divulgacdes, e se essas demonstragoes financeiras representam as
transagdes e os acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacao apropriada;
(vi) comunicamos com os encarregados da governagao do Fundo, incluindo o orgao de
fiscalizagao da entidade gestora, entre outros assuntos, o ambito e o calendario planeado da
auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa
de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagao da concordancia da informagéo constante do
relatorio de gestio com as demonstragdes financeiras e a pronincia sobre as matérias previstas
no n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo, por
remissao do n.° 2 do artigo 62.° do Regime Juridico do Capital de Risco, Empreendedorismo
Social e Investimento Especializado, e no n.° 5 do artigo 2.° do Regulamento da CMVM

n.° 3/2015.
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatério de gestdao

Em nossa opinido, exceto quanto aos possiveis efeitos da matéria referida no primeiro paragrafo
da secgdo “Bases para a opinido com reservas”, o relatério de gestao foi preparado de acordo
com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor e a informagao nele constante é
coerente com as demonstragoes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a
aprecia¢ao sobre o Fundo, nao identificamos incorregées materiais.

Sobre as matérias previstas no n.” 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo, por remissdo do n.” 2 do artigo 62.° do Regime Juridico do Capital de
Risco, Empreendedorismo Social e Investimento Especializado, e no n.° 5 do artigo 2.° do
Regulamento da CMVM n.°® 3/2015

Nos termos do n.° 2 do artigo 62.° do Regime Juridico do Capital de Risco, Empreendedorismo
Social e Investimento Especializado, aprovado pela Lei n.® 18/2015, de 4 de mar¢o, na sua
redacdo atual, que remete para o artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento
Coletivo, e do n.° 5 do artigo 2.° do Regulamento da CMVM n.° 3/2015, devermnos pronunciar-nos
sobre o seguinte: (i) o adequado cumprimento do regulamento de gestao do organismo de
investimento em capital de risco, em empreendedorismo social ou de investimento alternativo
especializado; (ii) a adequada avaliagao efetuada pela entidade responsavel pela gestao dos
ativos e passivos do organismo de investimento em capital de risco, em empreendedorismo social
ou de investimento alternativo especializado; (iii) o controlo das operagdes com as entidades
referidas no n.° 8 do artigo 10.° do Regime Juridico do Capital de Risco, Empreendedorismo
Social e Investimento Especializado; (iv) o cumprimento dos critérios e pressupostos de avaliagao
e dos critérios de valorizagdo definidos nos documentos constitutivos e no Regulamento da CMVM
n.° 3/2015; e (v) o controlo dos movimentos de subscricao e de resgate das unidades de
participacao.

Sobre as matérias indicadas nao identificAmos situacGes materiais a relatar.

Lisboa, 31 de maio de 2023

Jodo Gl:ye{me Melo de Oliveira T
(ROC n/873, inscrito na CMVM sob o n.° 20160494)

em representacio de BDO & Associados - SROC
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