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MONTANTES
SOB GESTAO

s ativos sob gestao do setor de capital para a carteira propria das Sociedades
derisco nacionalaumentaram 9,8% em de Capital de Risco (SCR) aumen-
2020, para 5,6 mil milhées de euros. Os  tou 10,2 milhdes de euros (3,7%), para
Fundos de Capital de Risco (FCR) apre- 283,9 milhdes de euros. No final do
sentaram um crescimento de 492,0 mi- ano, b6 sociedades'e 166° FCR estavam
Ilhées de euros (10,1%), para 5,4 mil mi- em atividade no setor de capital de ris-
Ihdes de euros de ativos sob gestao e co portugués (mais 7 sociedades e 29
o investimento efetuado diretamente fundos do que em 2019).

Grafico 1- Crescimento de 9,8% dos ativos sob gestao em 2020
Evolugao dos ativos sob gestao
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1
( Sociedades de Capital de Risco e Sociedades Gestoras de Fundos de Capital de Risco, operando ainda no mercado quatro
sociedades gestoras de organismos de investimento coletivo e duas entidades estrangeiras.

2 s - ] } ; ; = . ) . .
S&o contabilizados os organismos de investimento coletivo e ndo os compartimentos patrimoniais auténomos destes.

7 Voltar ao indice 3V cmvm.pt
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Por sua vez, o aumento do valor sob
gestado® do setor de capital de risco na-
cional foi de 7,1% em 2020, atingindo
5,3 mil milhdes no final do ano.

0 montante meédio de ativos sob
gestao por fundo diminuiu para 32,3 mi-
Ihdes de euros em 2020, menos 3,2 mi-
IhGes de euros face a 2019. Entre os 166

FCR, 35 apresentavam ativos com um
valor superior a média do setor. Os 1
FCR com ativos sob gestao superiores a
100 milhées de euros concentravam cer-
ca de 46,9% do total do setor, enquanto
111 dos fundos com ativos sob gestao in-
ferioresa20 milhdes de euros represen-
tavam 13,9% dos ativos do setor.

Grafico 2 - Concentracgao dos ativos sob gestao num namero reduzido de fundos

% Ativos sob gestao e nimero de fundos
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’Conceitos

Ativos sob gestao: sao calculados através da soma das rubricas de participagdes sociais, ou-

tros financiamentos, liquidez, posigdes sobre derivados (opgdes) e outros ativos. Ou seja, cor-
responde a somadas rubricas 1, 2, 3, 51, 52 e 53 do Anexo VI da Instrucdo n.27/2016 da CMVM.
Valor sob gestao: é obtido pela soma das rubricas de participagdes sociais, outros finan-

ciamentos, liquidez, posigdes sobre derivados (opgdes) e outros ativos, a que sdo subtrai-

dos o endividamento e os outros passivos, ou seja, corresponde a soma das rubricas 1, 2,
3,4 e 5 do Anexo Vl da Instrugao n?7/2016 da CMVM.
A principal diferenga entre os dois conceitos reside no facto do Valor sob gestao ter em

consideracao as rubricas de passivo.

Voltar ao indice §U cmvm.pt
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Os FCR tinham um total de 3 606 par-
ticipantes, mais 1 549 do que no ano
anterior, tendo o valor médio atribui-
do por participante descido para 1,4
milhdes de euros (2,3 milhdes de eu-
ros em 2019). A maioria dos partici-

Voltar ao indice 5“ cmvm.pt

pantes eram residentes em Portugal
(73.7% em 2020 e 76,9% em 2019), en-
tre os quais se destacavam as pessoas
coletivas. No caso dos participantes
ndo residentes, metade eram pessoas
singulares.
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COMPOSICAO
DA CARTEIRA

Em 2020, o setor de capital de risco
reforgou o investimento afeto a depo6-
sitos e outros meios liquidos, outros
ativos e, em menor grau, em participa-
¢coes sociais, enquanto o investimento
via empréstimos e suprimentos dimi-
nuiu. No que diz respeito a distribuicao
dos investimentos, a carteira estava
maioritariamente afeta a “outros inves-
timentos™(35,6% ou 2,0 mil milhdes de
euros) e, em menor grau, a operagoes
sobre “participacdes sociais”(22,2%, o
equivalente a 1,3 mil milhdes de euros).

Os valores das rubricas de “outros
ativos” e “depositos e outros meios li-
quidos” aumentaram no ano em cerca
de 210,7 milhées de euros (+20,4%) e
367,3 milhdes de euros (+56,6%), res-

petivamente, ascendendo a 1,2 mil mi-
Ihdes de euros e 1,0 mil milhdes de
euros.

Entre os “outros investimentos”
- que registaram um decréscimo de
6,4% face a 2019 - destacam-se as
“prestacoes acessorias”, rubrica que
continuou a deter o maior peso (898,6
milhdes de euros ou 44,7%), sequidas
dos “suprimentos” (553,4 milhdes de
euros ou 27,5%). O valor das “partici-
pacoes sociais” aumentou 5,6 % no ano
(66,0 milhdes de euros), o que resultou,
por um lado, de um aumento do valor
investido em empresas nao residentes
(+143,5%) e, por outro lado, de uma di-
minuicao de 22,3% no investimento em
empresas residentes.

4 ; ; ~ . . - - -
( Outros investimentos: sdo calculados através da soma das rubricas de prestagdes suplementares, prestagdes acessorias,

10

suprimentos, obrigagdes e outros titulos de divida e empréstimos. Ou seja, correspondem a soma das rubricas 21, 22, 23, 24 e 25

do Anexo VI da Instrugdo n.2 7/2016 da CMVM.

Voltar ao indice %U cmvm.pt
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DA CARTEIRA
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Grafico 3 - Aumento de 56,6% em depdsitos e outros meios liquidos
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CARACTERIZACAO
DAS PARTICIPAGOES

DETIDAS

capital de risco detinha 1 028 partici-
pacoes no final de 2020 (+12,2% face
a 2019). Existiam 12 participagcdes com
valor superior a 20 milhdes de euros,
enquanto 70,1% das participacdes de-
tinha um valor inferior a 500 mil euros
(3.9% do valor total das participacdes),
na sua maioria em empresas nas fases
de seed capital, start-up e expansao.

O periodo de detencdo das posi-
cOes detidas decresceu face ao ano
anterior. A detencao de participagdes
por um prazo até quatro anos aumen-
tou para 51,9% (47,5% em 2019) e o va-
lor destas participagbes aumentou
para 30,6% em 2020 (27,9% em 2019);
0 numero de participacdes detidas por
mais de oito anos diminuiu para 16,1%

Voltar ao indice %U cmvm.pt

(18,3% em 2019) e o peso relativo do
valor investido aumentou para 37,2%
(36,2% em 2019).

No final de 2020, as 240 participa-
¢cdes com uma percentagem superior
a 50% do capital social representavam
27,0% (373,6 milhdes de euros) do in-
vestimento do capital de risco (26,3%
em 2019, 347,5 milhdes de euros). As
688 participacdes com uma percen-
tagem inferior a 30% do capital repre-
sentavam 62,6% (864,5 milhdes de eu-
ros)do investimento do capital de risco
(61,3% em 2019, 808,8 milhdes de eu-
ros), enquanto as 191 participagdes
superiores a 80% do capital corres-
pondiam a 21,6 % do valor total das par-
ticipagdes(21,3% em 2019).
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DAS PARTICIPAGOES
DETIDAS

Grafico 4 - As participagdes com uma percentagem superior a 50%

do capital social representavam 27,0% do valor investido
Participacao no capital social das empresas em % do valor das participacoes -

final de 2020
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SETORES

DE ATIVIDADE

principal destino do investimento do ca-
pital de risco tem sido as sociedades
gestoras de participagdes sociais(SGPS)
em empresas nao financeiras. Em geral,
estas empresas sao utilizadas como vei-
culo para realizar investimentos noutras
empresas, nao sendo identificado o se-
tor de destino final desse investimento.
Excluindo as SGPS em empresas
nao financeiras(776,5 milhdes de euros),
as atividades de informacao e comuni-
cacao (568,4 milhdes de euros), as imo-
biliarias (415,7 milhdes de euros) e a in-

dustria transformadora (340,0 milhdes
de euros) captaram a maioria do inves-
timento do capital de risco. Estes trés
setores de atividade em que o capital de
risco detinha as suas aplicagoes repre-
sentaram cerca de 40% da carteira de
investimentos. Considerando apenas o
investimento direto das SCR, a maioria
do valorinvestido foi dirigido aempresas
financeiras e de sequros, a que se segui-
ram os investimentos em atividades de
informacao e de comunicacgao e aindus-
tria transformadora.

Grafico 5 - SGPS em empresas nao financeiras e atividades financeiras e de
seguros sao os principais setores de atividade dos FCR e SCR, respetivamente
Valor investido por FCR(esq) e SCR(dir), por setor de atividade - final de 2020
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DE ATIVIDADE
Face ao ano anterior, observa-se uma contraponto com a tendéncia de au-
reducao do investimento via SGPS nao mento do investimento em atividades
financeiras e em atividades de aloja- de informacao e comunicacao e tam-
mento, restauracao e similares, em bém naindustria transformadora.
Grafico 6 - Aumento do investimento em atividades de informagao e comunicagao
Evolugao dos investimentos do capital de risco por setor de atividade
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FASES DE

INVESTIMENTO

0O apoio a expansao aumentou 8,2%
para 857,2 milhdes de euros de valor
investido pelo capital de risco no final
de 2020. Ja a relevancia das empresas
que pretendem reorientar a sua estra-
tégia (turnaround) diminuiu 16,2% para
837,0 milhGes de euros, e, por sua vez,
o capital de substituicao subiu 32,5%,
para 418,9 milhdes de euros. Os casos
em que o capital de risco apoia a ges-
tao na aquisicao do capital da empresa
(management buy-out) ou em que uma
equipa exterior a gestdo adquire o capi-
tal de uma empresa (management buy-
-in) apresentaram decréscimos do va-
lorinvestido, para513,5e 1,8 milhdes de
euros, respetivamente.

0 investimento em venture capital
aumentou face ao ano anterior, pas-
sando para 665,7 milhdes de euros
(+0,3%). Este resultou do crescimen-
to do valor investido em empresas que
se encontram em fases seed capital e

Voltar ao indice %U cmvm.pt

early-stage, cujo valor investido atingiu
240,6 milhoes de euros (+9,1%) e 182,7
milhdes de euros (+2,6%), respetiva-
mente. Por sua vez, o valor investido em
empresas na fase start-up diminuiu para
242,4 milhdes de euros (-8,6 %) no final
de 2020.

A comparacao entre Portugal e a
Europa, no que diz respeito a percen-
tagem de valor investido em cada fase,
revela uma maior concentracao do in-
vestimento em management buy-out
a nivel europeu (67,8%, enquanto em
Portugal representava 15,1% do valor in-
vestido)e, aoinvés, na fase de expansao
em Portugal (25,3%, ao passo que na
Europaerade 16,4%). Também a fase de
turnaround representa 24,7% do valor
investimento em Portugal, enquanto na
Europao pesorelativo ¢ apenasde 1,0%.
A fase de start-up apresenta menor di-
vergéncia, 7.1% em Portugal enquanto a
nivel europeu representava 7,5%.
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Grafico 7 - Expansao e Management buy-out sao as principais
fases de investimento em Portugal e na Europa, respetivamente

Valor investido, por fase de entrada do capital de risco nas empresas -
final de 2020 em Portugal (esq) e Europa (dir)
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INVESTIMENTO E
DESINVESTIMENTO

m 2020, e de entre um total de 1 207
transacdes, 69,7% foram aquisicoes,
as quais corresponderam a 608,6 mi-
Ihdes de euros. As alienagoes atingi-
ram 369,3 milhdes de euros, pelo que
houve uminvestimento liquido de 239,3
milhdes de euros (desinvestimento li-

quido de 200,9 milhées de euros em
2019). Considerando apenas as transa-
coes de participagdes sociais e de uni-
dades de participacao de FCR, houve,
contudo, um desinvestimento liquido
de 1,8 milhdes de euros (51,3 milhdes de
euros em 2019).

Grafico 8 - Fase de expansao registou o maior desinvestimento liquido
e a fase de early-stage o maior de investimento liquido em 2020
Aquisigoes e alienagdes por fase de entrada nas empresas - 2020
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As transacbes continuaram a ser
efetuadas essencialmente com contra-
partes residentes em Portugal (90,0%
das operagdes) e, em menor grau, com
contrapartes do Luxemburgo. O inves-
timento e desinvestimento ocorreram
sobretudo em empresas em fase de ex-
pansao, seed capital e start-up. Por sua
vez, cercade 63,5% do montante desin-
vestido (234,6 milhdes de euros e 41,8%
das transacdes)correspondeu a vendas
a terceiros, em 20,7% a estratégia de
saida ndo estava definida (76,6 milhdes

Voltar ao indice 5“ cmvm.pt

de euros e 35,0% das operacdes) e em
8,7% a saida processou-se mediante
recompra pela equipa de gestao ou por
acionistas(32,1milhdesde eurose11,5%
das operagdes). Em média, o periodo de
detencao destes investimentos foi de
aproximadamente quatro anos e meio e
cerca de 37,2% das vendas resultaram
em mais-valias face ao valor inscrito em
carteira (33,9% em 2019). Quando ava-
liadas com base no valor de aquisicao,
29,8% das operagdes originaram mais-
-valias (21,5% em 2019).
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TEMA EM DESTAQUE

CAPITAL DE RISCO
E 0 CHOQUE
ECONOGMICO
PROVOCADO
PELA PANDEMIA
DE COVID-19

COMISSAO DO MERCADO
DE VALORES MOBILIARIOS


https://www.cmvm.pt/pt/Pages/home.aspx
https://www.cmvm.pt/pt/Pages/home.aspx

S'CMVM

RELATORIO SOBRE A ATIVIDADE DE CAPITAL DE RISCO | 2020

CAPITAL DE RISCO
E 0 CHOQUE
ECONOMICO
PROVOCADO
PELA PANDEMIA
DE COVID-19

ano de 2020 ficou marcado pela cri-
se sanitaria e econémica provocada
pela pandemia de Covid-19. Este cho-
que afetou a procura e a oferta agre-
gada das economias, originando uma
deterioracao das condigcées economi-
cas, sobretudo em setores de ativida-
de mais dependentes de contato so-
cial, como o comércio, alojamento e
restauracdo. As restricoes impostas
ao funcionamento da atividade empre-
sarial levaram a acentuadas quebras
produtivas.

0 sentimento econémico no mer-
cado de capital de risco europeu pio-
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® eif_working_paper_2020_64.pdf
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rou substancialmente nos meses sub-
sequentes a margo de 2020. Para os
gestores, 0 pessimismo aumentou
particularmente no que diz respeito ao
estado dos negocios, 0 ambiente de
captacao de recursos, o acesso ao fi-
nanciamento de empresas em portfo-
lio, o desenvolvimento futuro da cartei-
ra e as perspetivas de saida.’

No mercado americano 0s inves-
tidores de capital de risco desacelera-
ram o seu ritmo de investimento para
apenas 71% do investimento habitual-
mente efetuado e esperam vir a au-
menta-lo também apenas em 10% no
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proximo ano, tendo, nao obstante, de-
dicado mais tempo a orientagao das
empresas do seu portfélio durante a
pandemia, embora somente 48% delas
tenha sido negativamente afetada pela
pandemia.’

A evidéncia mostra ainda que, a
medida que a crise financeira provoca-
da pela pandemia de Covid-19 se come-
cou a fazer sentir, os investidores as-
sistiram a mudancas substanciais na
rendibilidade e perspetivas de cresci-
mento das empresas e houve uma rea-
locacao de investimento para projetos
diretamente relacionados ou afetados
pela pandemia, como sejam as ativi-
dades de saude e de apoio social, a in-
dustria transformadora e as atividades
de consultoria, cientificas, técnicas e
similares, entre outras. O valor médio
do investimento apds o surto pandé-

mico aumentou em ambas as catego-
rias de negocios (relacionados ou nao
com a pandemia), mas mais intensa-
mente nos negocios relacionados a
pandemia. Verificou-se igualmente um
aumento da dimensdo média dos nego-
cios relacionados com pandemia apos
o inicio da crise.’

O primeiro semestre de 2020, no
gual foram aplicadas as primeiras res-
tricoes a mobilidade portodaaEuropa,
constituiu o periodo de maior turbulén-
cia para os mercados de capitais em
todo o ano. Apesar da grave perturba-
cao e elevada incerteza, o investimen-
to em capital de risco na Europa atin-
giu 88 mil milhdes de euros no final de
2020, o que corresponde a um decrés-
cimode 12% face a 2019, mas ainda aci-
ma da média do investimento observa-
do desde 2015.°

6
( Paul A. Gompers, Will Gornall, Steven N. Kaplan, and llya A. Strebulaev, 2020. “Venture Capitalists and COVID-19", HBS Working
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Paper Number: NBER Working Paper Series, No. 27824

’ Andrea Bellucci & Alexander Borisov & Gianluca Gucciardi & Alberto Zazzaro, 2020. "The Reallocation Effects of COVID-19:

Evidence from Venture Capital Investments around the World", 167, Money and Finance Research group (Mo.Fi.R.) - Univ.

Politecnica Marche - Dept. Economic and Social Sciences.

8
https://www.investeurope.eu/media/4004/investing-in-europe_private-equity-activity_2020_invest-europe_final.pdf
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Grafico 9 - Decréscimo de 273 milhoes de euros dos ativos
sob gestao no primeiro semestre de 2020 e crescimento
de 776 milh6es de euros no segundo semestre de 2020
Ativos sob gestao por rubrica em milhdes de euros

+218 5648

12.31.19

Fonte: CMVM
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06.30.20

I Participacdes sociais

[ | Depositos e outros meios liquidos Outros ativos

Neste periodo, o capital de risco
portugués apresentou a queda semes-
tral mais elevada de que ha registo,
com os ativos sob gestao a decres-
cerem 5,3% em junho de 2020, quan-
do comparados com os de dezembro
de 2019, para 4,9 mil milhdes de euros.
Este decréscimo foi mais intenso no
caso das SCR, cujos ativos sob gestao
diminuiram 15,8%, enquanto no caso
dos FCR o decréscimo foi de 4,7%. A
reducao atingiu todas as rubricas da
carteira, mas as quedas mais signifi-
cativas foram observadas nas rubri-
cas de investimento em unidades de
participacdo de FCR(-9,2% face a de-
zembro de 2019) e depositos e outros
meios liquidos (-8,5% face a dezembro

Voltar ao indice §V cmvm.pt

Outros investimentos

12.31.20

I investimento em UP e FCR

Ativos sob gestao

de 2019). Em sentido contrario, a ru-
brica de outros ativos foi a que obser-
vou um menor decréscimo (-0,7% face
a dezembro de 2019). Apesar do perfil
intra-anual negativo, a recuperacao do
segundo semestre de 2020 foi signifi-
cativa, com os ativos sob gestao a au-
mentarem 15,9% face ao primeiro se-
mestre ilustrando a recuperacao do
setor.

O perfil de investimento e desin-
vestimento foi semelhante entre os
dois semestres de 2020. Apesar de o
numero de operagdes de aquisicao e
alienacao ter sido superior no segundo
semestre de 2020, o investimento liqui-
do foi aproximadamente de 120 milhoes
em ambos os casos (as diferengas
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residem nos setores onde ocorreu o
desinvestimento). No primeiro semes-
tre de 2020, as alienagbes ocorreram
maioritariamente (ndo considerando
as SGPS nao financeiras) nos setores
de atividade de alojamento, restaura-
cao e similares e imobiliario, setores
fortemente afetados pela introducao
das medidas de confinamento e dis-
tanciamento social que caracterizaram
0 combate a pandemia de Covid-19.
Ainda assim, o investimento ocorrido
no primeiro semestre de 2020 superou
o desinvestimento, sobretudo nos se-
tores de atividades imobiliarias, de in-
formacao e comunicacao e naindustria
transformadora. No segundo semes-
tre de 2020, o investimento liquido foi
mais acentuado nos setores da indus-
tria transformadora, construcao e em
atividades de consultoria, cientificas,
técnicas e similares.

(V]
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A recuperagao do investimento
em capital de risco continuou no inicio
de 2021, contribuindo para o aumen-
to das fusdes e aquisicdes a nivel glo-
bal,” confirmando a perspetiva sobre
o papel fundamental do capital de ris-
co naretomaeconomica. Em particular
para a economia portuguesa, o Fundo
de Capitalizacdo de Empresas, geri-
do pelo Banco Portugués de Fomento,
S.A.,"” que poderainvestir em fundos ou
através de outros organismos de inves-
timento coletivo, nomeadamente orga-
nismos de investimento alternativo es-
pecializado de créditos, sociedades ou
fundos de capital de risco, fundos de
empreendedorismo social ou socieda-
des ou fundos de titularizacao de credi-
tos, devera assumir um papel relevan-
te na protecao do emprego e no reforco
da solvéncia das empresas viaveis dos
setores mais afetados pela pandemia.

s https://www.ft.com/content/cd9571a3-726c-4995-9954-23a8dcf12b19

1
0 Decreto-Lein.2 63/2021 - DRE
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ANEXOS

( 1) Ativos sob gestao - 31/12/2020

Unidade: € Milhées

N.2 Sociedades Ativos sob gestao Quota

Gestoras
Fundos de Capital de Risco 166 5 364,2 95,0%
Sociedades de Capital de Risco 56 283.9 50%
Total 5648,1 100,0%

Nota: As Sociedades de Capital de Risco incluem também Sociedades Gestoras de Fundos de Capital de Risco, operando ainda
no mercado quatro sociedades gestoras de organismos de investimento coletivo e duas entidades estrangeiras, que ndo atuam
diretamente no capital das empresas e que atuam exclusivamente via FCR, ndo sendo consideradas no n.2 de sociedades de

capital de risco apresentado.

( 2) Ativos sob gestao dos FCR - 31/12/2020

28

Ativos sob Gestao por Fundo

Valores % NOFCR Ativos sob Gestao % Ativos
em € Milhdes (€ Milhges)
[0-2f 26 15.7% 19.9 0,4%
[2-100 57 34,3% 302,7 56%
[10-20[ 28 16.9% 4211 7.9%
[20-40 22 13.3% 5713 10,7%
[40-100( 22 13.3% 1534,6 28,6%
[100- [ 1 6,6% 25147 46,9%
Total 166 100,0% 5 364,2 100,0%
Média por FCR (€ Milhdes) 32,3
Mediana (€ Milhdes) 10,4

Voltar ao indice 5{’ cmvm.pt
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( 3) Quota de mercado (ativos sob gestao) e dimensao média dos FCR - 31/12/2020

Entidade Gestora Quota Quota Quota N2FCR  Dimensao
deMercado  deMercado  deMercado Geridos 2020 Média FCR
Global 2020 SCR FCR 2020
2020 2020 (€ Milhdes)
0XY Capital - Sociedade Gestora de Fundos de Capital de Risco, S.A. 15,8% 16,1% 15,8% n 710
ECS - Sociedade Gestora de Fundos de Capital de Risco, SA 15,8% 31% 16,5% 4 220,8
Armilar Venture Partners - Sociedade Gestora de Fundos de Capital de Risco, SA 8,6% 46% 8.8% 7 675
LYNX Asset Managers - SGOIC, SA 18% 00% 8.2% 17 258
Explorer Investments - Sociedade de Capital de Risco, SA 7% 24% 80% 6 7
Caixa Capital - Sociedade de Capital de Risco, SA 55% 56% 55% 3 985
Crest Capital Partners - Socidade de Capital de Risco, S.A. 43% 03% 45% 2 19,8
Portugal Capital Ventures - Sociedade de Capital de Risco, SA 3.8% 151% 32% 15 5
Iberis Semper - Sociedade de Capital de Risco, S.A 35% 13% 3.1% 9 218
C2 - Capital Partners, SCR, S.A. 35% 21% 3,6% 7 214
Vallis Capital Partners - SCR, SA 25% 29% 25% 1 1317
Dunas Capital - Gestao de Activos - SGOIC, SA 19% 00% 20% 2 521
Bluecrow - Sociedade de Capital de Risco, S.A. 18% 0.6% 19% 9 1
iNDICO CAPITAL PARTNERS - SOCIEDADE DE CAPITAL DE RISCO, S.A. 14% 09% 14% 2 385
Growth Partners Capital - Sociedade de Capital de Risco, SA 14% 03% 15% 2 390
Haitong Capital - SCR, S.A. 13% 19.3% 04% 3 6,6
Lince Capital, SCR, S.A 13% 0.1% 14% 8 91
Atena Equity Partners - Sociedade de Capital de Risco, S.A. 11% 05% 11% 2 299
Draycott - SCR, S.A. 10% 0.1% 10% 3 18,7
Bright Ventures Capital, SCR, S.A 0.8% 30% 0.7% 2 18,7
Novabase Capital - Sociedade de Capital de Risco, SA 07% 51% 05% 3 8,6
Inter Risco - Sociedade de Capital de Risco, SA 07% 04% 07% 3 125
Alpac Capital - Sociedade de Capital de Risco, S.A 07% 01% 07% 2 18,8
ActiveCap - Capital Partners SCR, S.A 05% 04% 06% 1 298
Byron Capital Partners Limited 05% 00% 05% 1 28,3
Menlo Capital - Sociedade de Capital de Risco, S.A. 04% 05% 04% 1 221
BCP Capital - Sociedade de Capital de Risco, SA 04% 13% 04% 1 201
HCapital Partners, SCR, SA 04% 12% 03% 1 18,5
Faber Capital, SCR, S.A 04% 0.2% 04% 1 205
ADMAR, SCR, S.A 04% 00% 0.4% 1 20,0
Core Capital - Sociedade de Capital de Risco, SA 04% 01% 04% 1 197
Cedrus Atlantica - Sociedade de Capital de Risco, S.A. 04% 00% 04% 3 6,6
EDP Ventures- Sociedade de Capital de Risco, S.A 03% 03% 03% 1 174
Fund Box - Sociedade de Capital de Risco, SA 03% 02% 03% 2 8,7
Quadrantis Capital - Sociedade de Capital de Risco, SA 03% 0.8% 03% 3 51
v
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( 3) Quota de mercado (ativos sob gestao) e dimensao média dos FCR - 31/12/2020

Entidade Gestora Quota Quota Quota N2FCR  Dimensdo
deMercado  deMercado  deMercado Geridos2020 Média FCR
Global 2020 SCR FCR 2020
2020 2020 (€ Milhdes)
Bynd Venture Capital, SCR, S.A 03% 08% 03% 2 73
Grande Enseada Capital Partners, Sociedade de Capital de Risco, SA 02% 01% 02% 1 121
Blue Catching - Sociedade de Capital de Risco, SA 02% 01% 02% 1 121
Optime Investments - Sociedade de Capital de Risco, SA 02% 01% 02% 1 109
BIZ CAPITAL - SGOIC, S.A. 0.2% 00% 0.2% 2 55
Lean Company Ventures, SCR, S.A. 02% 0.8% 01% 1 6.4
ERIGO - Sociedade de Capital de Risco, SA 02% 01% 02% 2 42
Change Partners, SA 0.1% 21% 00% 0 =
ISQ - Sociedade de Capital de Risco, SA 01% 04% 01% 4 16
GOLDEN MONARQUE, SCR, SA 0.1% 0.1% 01% 1 6,5
Celtis Venture Partners - Sociedade de Capital de Risco, SA 01% 00% 01% 1 58
ONETIER PARTNERS, SCR, SA 01% 19% 00% 0 =
PHYXIUS, SCR, S.A. 01% 0.1% 01% 1 51
IM Gestao de Ativos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, SA 01% 00% 01% 2 25
2BPARTNER - Sociedade de Capital de Risco, SA 01% 05% 01% 1 3.4
Bionova Capital, Sociedade de Capital de Risco, S.A. 01% 13% 00% 0 =
CA Capital, SCR, S.A. 00% 10% 00% 0 =
Bem Comum - Sociedade de Capital de Risco, SA 00% 01% 00% 1 17
Beta - Sociedade de Capital de Risco, SA 00% 03% 00% 2 0.3
ONON PARTNERS - SCR, S.A. 00% 0,4% 00% 0 =
MAGNIFY AFTERBURNER CAPITAL PARTNERS - SOCIEDADE DE CAPITAL DE RISCO, S.A. 00% 00% 00% 1 11
KYLIN PRIME CAPITAL LLP 00% 00% 00% 1 07
Grosvenor House of Investments SCR, S.A. 00% 00% 00% 1 0,6
Naves - Sociedade de Capital de Risco, SA 00% 01% 00% 0 =
Critical Ventures - Sociedade de Capital de Risco, SA 00% 01% 00% 0 =
Stag Fund Management SCR, S.A. 00% 00% 00% 0 =
Atlantic Premium Capital Partners - SCR, S.A. 00% 00% 00% 0 =
Total 100,0% 100,0% 100,0% 166 323

v
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( 4) Ativos sob gestao por tipo de investimento - 31/12/2020

Unidade: € Milhdes

SCR A 2020/2019 FCR A 2020/2019 Total A2020/2018

Valor dos Investimentos ms 1% 32194 -23% 33909 -2,2%
Participagdes Sociais (agdes e quotas) 24,0 01% 1229,7 57% 12537 5,6%
Em Empresas Residentes 178 -3.4% 7500 -221% 76738 -22.3%

Em Empresas Ndo Residentes 6.2 1.8% 4797 147.2% 4858 1435%

Outros Investimentos (1) 40 24,6% 20055 -65% 20098 -6,4%
Em Empresas Residentes 30 180% 1999,7 -66% 20027 -6,6%

Em Empresas Ndo Residentes 11 46,8% 58 1359% 6.9 15.3%
Investimento em UP de FCR 83,5 04% 44,2 -80% 1276 -2,1%
Depésitos e Outros Meios Liquidos Afectos a CR 96,7 219% 919,1 615% 10158 56,6%
Outros (2) 75,8 -99% 11658 231% 12414 20,4%
Total 2839 37% 53642 101% 5648, 9,8%

(1) Prestagoes Suplementares; Prestagdes Acessorias; Suprimentos; Obrigagdes e Outros Titulos de Divida;

(2) Outros activos afectos ao investimento em capital de risco.

5) Nimero de investimentos em capital de risco
segundo a tipologia de instrumento - 31/12/2020

Empréstimos.

Unidade: n? de participagdes e investimentos

Tipo de Investimento SCR A2020/2019 FCR  A2020/2019 Total A2020/2018
Participagdes Sociais (agdes e quotas) 91 9,6% 846 125% 937 12,2%
Em Empresas Residentes 75 N% 755 10.2% 830 99%
Em Empresas Ndo Residentes 16 231% 91 35.8% 107 33.8%
Investimento em UP de FCR 59 54% 32 23,1% 9 1.0%
Em Empresas Residentes 56 57% 28 0,7% 84 105%
Em Empresas Ndo Residentes 3 00% 4 33.3% 1 16,7%
Outros Investimentos (1) 27 28,6% 853 4,0% 880 4,6%
Em Empresas Residentes 24 33.3% 840 3,6% 864 42%
Em Empresas Ndo Residentes 3 00% 13 44,4% 16 33.3%
Total 7 10,6% 1731 83% 1908 85%

(1) Prestagdes Suplementares; Prestacdes Acessorias; Suprimentos; Obrigagdes e Outros Titulos de Divida; Empréstimos.

v
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( 6) Percentagem do capital social detido nas empresas participadas - 31/12/2020

SCR FCR Total
% Capital Detido N.2de % Part. % Valor N.2de % Part. % Valor N.2de % Part. % Valor
Participacdes Participagdes Participagdes

[0-10] 106 707 365 296 331 226 402 391 237
[10-20[ 18 120 141 166 189 289 184 179 217
[20-30[ 5 33 18 97 10 120 102 99 n2
[30-40[ 7 41 16.9 56 6.4 6.4 63 61 72
[40-50[ 3 20 121 34 39 24 37 36 32
[50-60[ 5 33 161 18 21 22 23 22 33
[60-70[ 2 13 02 1 13 13 13 13 12
[70-80 0 00 00 13 15 10 13 13 09
[80-90[ 0 00 00 13 15 LYl 13 13 37
[90-100] 4 27 23 174 19.8 19,2 178 173 179
Total 150 100,0 100,0 878 1000 1000 1028 1000 100,0

Nota: Inclui as participagdes em capital social e as unidades de participagdo de FCR(contas 11,12, 13 e 26).

( 7) Periodo de detencao das participagoes em capital social - 31/12/2020

SCR FCR

Periodo detencao N.2de % Part. N2de % Part. % Valor N.2de % Valor
(anos) Participagdes Participacdes Participacdes
[0-2 45 300 137 320 364 19,9 365 355 19.4
[2-4] b 293 251 125 142 100 169 164 n2
[4-6[ 16 107 100 176 200 131 192 187 129
[6-8[ 12 80 26,0 125 142 188 137 13,3 19.4
[8-10[ 18 120 20,7 47 54 10,6 65 63 4
>=10 15 100 45 85 97 217 100 97 259
Total 150 100,0 100,0 878 1000 100,0 1028 100,0 100,0

Nota: Inclui as participagdes em capital social e as unidades de participagdo de FCR(contas 11,12, 13 e 26).
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( 8) Setores de atividade das empresas participadas - 31/12/2020

Unidade: € Milhdes

SCR Total
RELOIESHEACHNIGACE N2 Partic. () Valor %  N2Partic. () N2 Partic. () Valor
Agricultura, produgao animal, caga, floresta e pesca 0 00 00 91 86,7 26 91 86,7 2,6
Industria extractiva 0 00 00 4 16,6 05 4 16,6 05
Indistria transformadora 5 6.3 57 342 3336 10,2 347 3400 10,0
Eletricidade, gas, vapor, 4gua quente e fria e ar frio 1 01 01 17 25 01 18 2,6 01
Captacao, tratamento e distribuicao de agua;
saneamento, gestao de residuos e despoluigao 0 00 00 5 57 02 5 57 02
Construcao 2 0.2 0.2 51 1806 55 53 180,8 53
Comeércio por grosso e a retalho;
reparagao de veiculos automdveis e motaciclos 1 00 00 90 68,3 21 91 68,3 20
Transportes e armazenagem 0 0,0 0,0 7 172 05 1 172 05
Alojamento, restauragdo e similares 2 0.4 0.4 63 2537 11 65 254, 75
Atividades de informagao e de comunicagao 51 A 6,3 329 5613 Al 380 5684 16,8
Atividades financeiras e de seguros 81 921 82,6 B 1 54 156 2693 79
SGPS - nao financeiras 7 18 16 168 7747 23,6 175 7765 229
Atividades imobiliarias 0 00 00 130 4157 127 130 45,7 123
Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares 22 32 28 289 2658 81 an 2689 79
Atividades administrativas e dos servigos de apoio 1 00 00 40 98,2 30 4 98.2 29
Administracao Publica e Defesa; Sequranca Social Obrigatoria 0 00 00 0 00 00 0 00 00
Educacao 2 01 01 0 00 00 2 01 00
Atividades de salide humana e apoio social 1 02 02 1 07 00 12 09 00
Atividades artisticas, de espetaculos, desportivas e recreativas 0 00 00 18 19,6 06 18 19,6 06
Outras atividades de servicos 1 00 00 1 14 00 2 14 00
Atividades das familias empregadoras de pessoal doméstico
e atividades de produgao das familias para uso préprio 0 00 00 0 00 00 0 00 00
Atividades dos organismos internacionais
e outras instituicoes extra-territoriais 0 00 00 0 00 00 0 00 00
Total 177 ms 1000 1731 32794 1000 1908 33909 1000
(1) Inclui participagées relativas a capital social e outros financiamentos.
v
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( 9) Valor investido por fases de entrada do capital de risco nas empresas - 31/12/2020

Unidade: € Milhdes

SCR FCR Total

Fases de Investimento N2 Partic. () Valor %  N2Partic.()  Valor N2 Partic. () Valor
Venture Capital 99 629 56,4% 837 6028 18,4% 936 6657 19,6%
Seed capital 49 217 249% 307 2129  65% 356 240,6 N%
Start-up 31 291 261% 394 732 65% 425 2424 %
Early-stage 19 60  54% 136 1767  54% 155 1827  54%
Private Equity 18 486 43,6% 894 26765 81,6% 972 27252 80.4%
Expansdo 15 26 23% 465 8546  26,1% 480 8672  253%
Capital de substituicao 4 13 12% 43 M6 127% 47 489  124%
Turnaround 0 00 00% 288 8370 255% 288 8370  247%
Refinanciamento da divida bancéaria 0 00 00% 26 00 00% 26 00 00%
Management buy-out 0 00 00% 28 535  157% 28 5135 151%
Management buy-in 0 00 00% 8 18 01% 7 18 01%
Outras 0 447 40% 37 520  16% 96 96,7  29%
Total 1m ms 100% 1731 32794 100% 1908 33909 100%

(1) Ne de observagGes relativas a capital social e outros financiamentos.

( 10) Valor das transacées por intervalo de valor investido - 2020

Unidade: € Milhares

Valor das aquisicdes e das alienagdes das SCR e dos FCR Valor dos investimentos e devinvestimetnos das SCR e dos FCR
em Participagdes Sociais (contas 11, 12, 13 e 26) (contas 11a 26)

Valor das Aquisicdes (€) N2 Obs % Total Valor Total % Total Valor do Investimento (€) N2 Obs % Total Valor Total % Total
[0-50 000] 155 46,1% 11692 € 0,9% [0-50 000] 33 4h4% 31691 € 05%
[50 000-200 000] 79 235% 79228 € 58% [50 000-200 000] 183 28% 189633 € 31%
[200 000-500 000] 46 187%  137505€ 10,1% [200 000-500 000] 108 128% 322699 € 53%
[500 000-5 000 000] 51 152% 668457 € 49.0% [500 000-5 000 000] 145 172% 2109485 € 347%
[>=5000 000] 5 15% 467000 € 34.2% [>=5000000] 32 38%  3432291€ 564%
Total 336 100% 136 388,3 € 100,0% Total 841 100% 608 570,0 € 100,0%
Valor das Aquisicdes (€) N2 Obs % Total Valor Total % Total Valor do Investimento (€) N2 0Obs % Total Valor Total % Total
[0-50 000] 75 517% 5803 € 0.4% [0-50 000] 170 46,4% 15677 € 0.4%
[50 000-200 000] 19 131% 23351€ 17% [50 000-200 000] 56 153% 63420 € 17%
[200 000-500 0001 18 124% 64307 € 41% [200 000-500 000] 49 134% 160967 € 44%
[500 000-5 000 000] 21 186% 406567 € 294% [500 000-5 000 000] T 205% M2 € 30.1%
[>=5000000] 6 41%  881822¢€ 63.8% [>=5000000] 16 44% 2341015 € 63.4%
Total 145 100% 1381850 € 100,0% Total 366 1000% 3692599 € 100,0%
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(11) Valor das transagoes por fase de investimento - 2020

Unidade: € Milhares

SCR FCR Total

Fases de Investimento  Aquisicoes Alienagdes  Invest. N2 Aquisicoes Alienagoes Invest. N2 Aquisicoes  Alienagdes Invest. N2
Liquido Trans. Liquido Trans. Liquido Trans.

Seed capital 11438 00 11438 6 209614 -145616 63998 M2 221051  -14561,6 75435 T8
Start-up 25370  -14629 10741 27 132282 132353 -1 86 157652  -146982 10670 13
Early-stage 563,7 -511,6 521 10 2m4  -17023 n2091 18 13 4751 -22139 nen 28
Expanséo 00 4715 4775 1 582362 -975836 -393474 MO 582362  -980611 -398249 M
Capital de substituicao 00 00 00 0 1953, 00 1953,2 5 1953.2 00 19532 5
Turnaround 00 00 00 0 45933 12643 33290 43 45933 12643 33290 43
Refin. da divida bancéria 00 00 00 0 00 00 00 0 00 00 00 0
Management buy-out 00 00 00 0 4781 -31701  -26920 7 478,1 -31701 26920 1
Management buy-in 00 00 00 0 00 00 00 0 00 00 00 0
Outras 26669 -32088 5419 22 7152 10070 161082 34 197821 42157 155664 56
Total 6913 -56607 12506 66 1294770 -1325243  -30473 415 136 388,3 -1381850 -17967 481

(12) Estratégia de desinvestimento do capital de risco - 2020

SCR FCR Total

N2 Preco Venda N2 Prego Venda N2 Preco Venda

Transagoes (€ Milhares) Transagoes (€ Milhares) Transacoes (€ Milhares)
Contrato de venda a prazo 1 14,6 02 4 19277 05 5 19423 05

Recompra (pela equipa
de gestao ou acionistas) 1 00 00 4 320918 8.8 4 320918 8.7
Venda a FCR 3 4485 73 1 58584 16 k 63069 17
Venda a SCR 0 00 00 0 00 00 0 00 00
IPO 0 00 00 9 176102 48 9 17610,2 48
Nao definido 6 12868 21 122 753249 207 128 76 617 20,7
Venda a terceiros 14 4 360,6 N4 139 230 2594 634 153 2346200 635
Venda a Instituicao Financeira 0 00 00 0 00 00 0 00 00
Write-off 0 00 00 25 710 00 25 770 00
Total 25 6105 100,0 341 3631494 100,0 366 369 259,9 100,0
o
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