CMVM

Regulamento da CMVM n.° 3/2015
Capital de Risco, Empreendedorismo Social e Investimento Alternativo
Especializado
(Revoga o regulamento da CMVM n.%° 1/2008)

A revisao do regime legal do capital de risco, mediante a entrada em vigor do Regime
Juridico do Capital de Risco, Empreendedorismo Social e do Investimento
Especializado (RICRESIE), recentemente aprovado pela Lei n.°© 18/2015, de 4 de
marco, impde que a se proceda a uma revisao global do regime regulamentar
aplicavel ao capital de risco, até a data constante do Regulamento da CMVM n.°
1/2008, bem como regulamentar as atividades de empreendedorismo social e do
investimento especializado.

As matérias que tinham assento regulamentar e que foram ja acolhidas no RGOIC
sdo excluidas do regulamento que agora se aprova. E o caso, designadamente, dos
requisitos em matéria de idoneidade dos membros dos 6rgaos sociais e dos titulares
de participagGes qualificadas. Ficam igualmente excluidas do ambito regulamentar
nacional as matérias que estao reguladas nos Regulamentos europeus adotados no
ambito da legislacao delegada da AIFMD.

Das varias alteracdes efetuadas destaca-se a revisdo das regras de avaliagdo, em
particular no que respeita a avaliagdo dos ativos dos fundos de empreendedorismo
social e das sociedades de empreendedorismo social e dos organismos de
investimento alternativo especializado e a avaliacdo dos instrumentos financeiros ndo
negociados em mercado, passando a permitir-se o uso de metodologias
internacionalmente reconhecidas, como por exemplo as aceites pela European
Private Equity and Venture Capital Association (EVCA).

Em matéria de ativos elegiveis prevé-se que o patrimodnio dos organismos de
investimento alternativo especializado possa ser constituido por qualquer ativo que
seja elegivel para a carteira de um organismo de investimento coletivo, tendo-se
estabelecido restrigdes a detencdo direta ou indireta de ativos emitidos ou garantidos
por entidades relacionadas, como forma de evitar a ocorréncia de conflitos de
interesses.

Foi concretizado o regime da comercializagao, destacando-se as regras relativas ao
tratamento como investidor qualificado a pedido e relativas aos requisitos de que
depende a comercializagdo dos fundos de empreendedorismo social e das sociedades
de empreendedorismo social junto de investidores ndao qualificados.

Estende-se ainda as entidades gestoras abaixo dos limiares da AIFMD o regime de
informacgdo prévia aos investidores, previsto nos Regulamentos (UE) n.° 345/2013 e
n.° 346/2013 relativos aos fundos EuVECA e EUSEF. Foi ainda alargado ao
empreendedorismo social e ao investimento alternativo especializado o regime
aplicavel ao capital de risco no que respeita ao relatério e contas e ao reporte de
informacdo relativo a atividade, ainda que com prazos distintos.
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Por fim, em matéria de vicissitudes, foi regulamentado o regime aplicavel a fusdo e
a cisdo dos organismos de investimento em capital de risco, de fundos de
empreendedorismo social e de organismos de investimento alternativo especializado.

Para as solugbes adotadas no presente regulamento foram relevantes os contributos
recebidos no ambito da Consulta Publica da CMVM n.© 1/2015.

Assim, ao abrigo do disposto no n.° 2 do artigo 67.° Regime Juridico do Capital de
Risco, do Empreendedorismo Social e do Investimento Alternativo Especializado,
aprovado pela Lei 18/2015, de 4 de marco, na alinea b) do n.° 1 do artigo 353.9, no
n.%2 1 do artigo 369.°9, ambos do Cddigo dos Valores Mobilidrios, e na alinea r) do
artigo 12.° dos Estatutos da CMVM, aprovados pelo Decreto-lei n.© 5/2015, de 8 de
janeiro, o Conselho Diretivo da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios aprovou
0 seguinte Regulamento:

Titulo I
Disposicoes gerais

Artigo 1.°
Ambito

O presente regulamento desenvolve o regime previsto no Regime Juridico do Capital
de Risco, do Empreendedorismo Social e do Investimento Especializado, aprovado
pela Lei n.° 18/2015, de 4 de margo, adiante abreviadamente designado «Regime
Juridico», especificamente quanto as seguintes matérias:

a) Termos e condicbes de funcionamento;

b) Regras aplicaveis as sociedades de investimento alternativo especializado e aos
fundos de investimento alternativo especializado;

c) Regras aplicaveis as sociedades de empreendedorismo social e aos fundos de
empreendedorismo social;

d) Comercializagao;
e) Vicissitudes dos organismos de investimento.
Titulo II

Termos e condicoes de funcionamento

Capitulo I
Avaliacao

Secgao I
Regras gerais
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Artigo 2.°
Principios

1 - Os ativos que integram o patrimdnio dos organismos de investimento em capital
de risco, das sociedades de capital de risco, dos fundos de empreendedorismo social,
das sociedades de empreendedorismo social e dos organismos de investimento
alternativo especializado sdo avaliados pelo método do justo valor.

2 - Os ativos referidos no nimero anterior sao avaliados com a periodicidade minima
seguinte, salvo se periodicidade inferior estiver prevista no regulamento de gestao
ou no regulamento interno:

a) Anual, tratando-se de fundos de empreendedorismo social, de sociedades de
empreendedorismo social e de organismos de investimento alternativo
especializado; e

b) Semestral, tratando-se de organismos de investimento em capital de risco e de
sociedades de capital de risco.

3 - O método, a periodicidade e os critérios de avaliacdo dos ativos dos organismos
de investimento em capital de risco, dos fundos de empreendedorismo social e dos
organismos de investimento alternativo especializado, bem como das sociedades de
capital de risco e das sociedades de empreendedorismo social constam
expressamente do regulamento de gestdo ou do regulamento interno,
respetivamente, bem como do relatério e contas.

4 - As entidades responsaveis pela gestdo adotam critérios e pressupostos uniformes
para a avaliagdo de ativos idénticos que integrem as carteiras sob sua gestdo, salvo
quando a situacdo apresente particularidades que justifiquem a adogdo de critérios e
pressupostos diversos, a qual deve ser fundamentada.

5 - No relatério de auditoria as contas anuais, os auditores pronunciam-se sobre o
cumprimento dos critérios e os pressupostos de avaliagao.

Artigo 3.°
Ficha técnica da avaliacao

Os critérios, pressupostos e fontes utilizados na avaliagdo individual de cada ativo,
incluindo dos contratos a prazo, sao detalhadamente justificados e arquivados nos
termos do disposto na alinea a) do n.° 1 e no n.° 3 do artigo 307.°-B do Cddigo dos
Valores Mobiliarios.

Seccgao 11
Avaliacao dos ativos dos organismos de investimento em capital de risco e
das sociedades de capital de risco
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Artigo 4.°
Avaliacao dos instrumentos financeiros nao negociados em mercado
organizado

1 - Na avaliacdo de instrumentos financeiros ndo negociados em mercado organizado
integrantes do patrimoénio de investimento em capital de risco, é aplicado o método
do justo valor obtido através de um dos seguintes critérios:

a) Valor de aquisicao;
b) Transacdes materialmente relevantes, efetuadas nos ultimos doze meses face
ao momento da avaliagdo, assim consideradas as realizadas por entidades

independentes do fundo de capital de risco, da sociedade de capital de risco e
da sociedade de investimento em capital de risco;

c) Mdltiplos de sociedades comparaveis, nomeadamente, em termos de sector de
atividade, dimensao, alavancagem e rendibilidade;

d) Fluxos de caixa descontados;

e) Ultimo valor patrimonial divulgado pela entidade responséavel pela gestdo
quanto a participacdes em organismos de investimento coletivo;

f) Outros internacionalmente reconhecidos, em situacdes excecionais e
devidamente fundamentadas por escrito.

2 - Sempre que se recorra ao critério previsto na alinea b) do niUmero anterior deve
ser avaliada a existéncia de factos ou circunstancias ocorridos apds a data da
transacdo que impliguem uma alteracdo no valor considerado a data da avaliagao.

3 - Quando existam as transagoes referidas na alinea b) do n.% 1, o respetivo valor
é utilizado para avaliar os ativos em capital de risco.

4 - O valor de aquisicdo apenas pode ser usado nos 12 meses seguintes a data de
aquisicao.

5 - 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 de acordo com o critério previsto na alinea d) do n.°
1, tendo em consideragao:

a) Os prazos definidos contratualmente;
b) Os reembolsos de capital e amortizagdes previstos;
c) A taxa de juro efetiva apurada tendo em consideragdao o seguinte:

i)  As taxas de juro de mercado e o risco de crédito do mutuario vigente
a data; ou
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ii) A taxa de juro que seria aplicavel se o crédito fosse concedido na data
da avaliacao.

6 - Em situagdes excecionais e devidamente fundamentadas por escrito, a avaliacao
dos ativos referidos no niumero anterior pode ser realizada de acordo com o critério
do custo de aquisicao, tendo em consideragao:

a) A quantia pela qual os créditos e outros instrumentos com natureza de divida
foram mensurados no reconhecimento inicial;

b) Os reembolsos de capital e amortizacdes acumuladas;
c) As quantias incobraveis;
d) As situagdes que possam ter um impacto material no valor; e

e) A expectativa de realizacao.

7 - O direito e a obrigacdo de transacionar determinado ativo de capital de risco numa
data futura (contrato a prazo) sao avaliados e reconhecidos patrimonialmente de
acordo com os critérios previstos no n.° 1.

Artigo 5.°
Avaliacao dos instrumentos financeiros negociados em mercado
organizado

A avaliacao dos instrumentos financeiros negociados em mercado organizado
integrantes do patriménio dos organismos de investimento em capital de risco e das
sociedades de capital de risco é realizada de acordo com o disposto no n.° 2 do artigo
30.9 e no artigo 31.9 do Regulamento da CMVM n.© 2/2015 relativo a organismos de
investimento coletivo (mobilidrios e imobilidrios) e comercializagdo de fundos de
pensdes abertos de adesdo individual, com as devidas adaptacgdes.

Seccao III
Avaliacao dos ativos de empreendedorismo social

Artigo 6.°
Avaliacao dos ativos dos fundos de empreendedorismo social e das
sociedades de empreendedorismo social

1 - Na avaliacdo dos ativos que integram o patriménio dos fundos e das sociedades
de empreendedorismo social é aplicado o método do justo valor obtido de acordo
com as melhores praticas em vigor no setor do investimento social, tomando em
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consideracdao o impacto ou incidéncia social positiva quantificavel dos investimentos
realizados.

2 - Para efeitos da avaliagdo referida no niUmero anterior, as entidades gestoras dos
fundos de empreendedorismo social e as sociedades de empreendedorismo social
adotam procedimentos que:

a) Sejam claros e transparentes; e

b) Incluam indicadores que possam, em funcao do objetivo social da natureza da
sociedade, quantificar a incidéncia social positiva da sua atividade.

Capitulo II

Organismos de Investimento Alternativo Especializado e Investimento em
Empreendedorismo Social

Artigo 7.°
Patrimoénio dos organismos de investimento alternativo especializado

1 - O patrimoénio dos organismos de investimento alternativo especializado pode ser
constituido por qualquer ativo que seja elegivel para a carteira de um organismo de
investimento coletivo.

2 - O organismo de investimento alternativo especializado ndo pode deter, direta ou
indiretamente, em valor superior a 20 % do respetivo valor liquido global, ativos
emitidos ou garantidos pelas seguintes entidades:

a) Os promotores dos organismos de investimento coletivo sob forma societaria,
sendo o caso;

b) A entidade responsavel pela gestado;

c) As entidades que detenham participagdes superiores a 10 % do respetivo valor
liquido global;

d) As entidades que se encontrem em relagdo de dominio ou de grupo com a
entidade responsavel pela gestdo, ou as entidades com quem aquelas se
encontrem em relacdo de dominio ou de grupo;

e) As entidades em que a entidade responsavel pela gestdo, ou entidade que com
aquela se encontre em relagdo de dominio ou de grupo, detenha participagdo
superior a 20 % do capital social ou dos direitos de voto;

f) O depositario ou qualquer entidade que com este se encontre numa das
relacbes referidas nas alineas c) e d);
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g) Os membros dos 6rgaos sociais de qualquer das entidades referidas nas alineas
anteriores.

3 - A detencao referida neste artigo abrange a titularidade, o usufruto, as situacdes
que conferem ao titular o poder de administrar ou dispor dos ativos, bem como
aquelas em que, ndo tendo nenhum destes poderes, é o real beneficiario dos seus
frutos ou pode de facto deles dispor ou administra-los.

Artigo 8.°
Patrimonio das sociedades e dos fundos de empreendedorismo social

1 - S3o elegiveis para integrar o patrimonio das sociedades e dos fundos de
empreendedorismo social as sociedades que, desenvolvendo solugdes adequadas
para problemas sociais, nos termos do disposto no n.° 1 do artigo 4.° do Regime
Juridico, cumpram as condigOes previstas na alinea d) do artigo 3.° do Regulamento
(UE) n.© 346/2013.

2 — Os limites referidos nas alineas b) e c) do n.° 1 do artigo 9.° do Regime Juridico
ndo sdo aplicaveis as sociedades e fundos de empreendedorismo social caso existam
limitacBes legais ou estatutdrias ao investimento em capital social nas entidades
elegiveis para integrar o referido patrimonio.

Artigo 9.°
Requisitos relativos ao capital e valor liquido global dos organismos de
investimento alternativo especializado

1 - O capital das sociedades de investimento alternativo especializado tem de ser
obrigatoriamente realizado numa parcela correspondente a 5 %, no momento da
subscricdo, devendo encontrar-se integralmente realizado até ao final dos primeiros
12 meses de atividade.

2 - O valor liquido global dos organismos de investimento alternativo especializado
deve ser de, pelo menos, € 1 250 000 a partir dos primeiros 12 meses de atividade.

3 - Se o valor liquido global dos organismos de investimento alternativo especializado
apresentar valor inferior a dois tercos do limite previsto no numero anterior, a
entidade responsavel pela gestdo convoca a assembleia de participantes para
deliberar sobre a liquidagdo do organismo, realizando-se a assembleia em data que
ndo exceda 40 dias sobre a verificagdo da situagdo de insuficiéncia do valor liquido
global.
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4 - A liquidacdo prevista no nimero anterior depende de aprovacao favoravel de um
quarto dos participantes presentes na assembleia.

Titulo III
Comercializacao

Artigo 10.°
Investidores qualificados

1 - Para efeitos da comercializacdo por entidades que ndo estejam sujeitas as regras
aplicaveis a atividade de intermediacdo financeira previstas no Cdodigo dos Valores
Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-Lei n.? 486/99, de 13 de novembro, consideram-
se investidores qualificados:

a) Os previstos no n.° 1 do artigo 30.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, aprovado
pelo Decreto-Lei n.? 486/99, de 13 de novembro; e

b) Os investidores qualificados a pedido, nos termos dos numeros seguintes.

2 - O investidor ndo qualificado pode solicitar a entidade responsavel pela gestdo
tratamento como investidor qualificado, para efeitos da subscricdo de participacdes
em um ou mais organismos de investimento em capital de risco e sociedades de
capital de risco, em fundos de empreendedorismo social e sociedades de
empreendedorismo social ou em organismos de investimento alternativo
especializado, indicando-os.

3 - A satisfagdo da solicitagdo formulada nos termos do nimero anterior depende de
avaliagdo prévia, a realizar, de forma documentada, pelas entidades referidas no n.°
1 que asseguram a comercializagdao, dos conhecimentos e experiéncia do interessado,
pela qual se garanta que este tem capacidade para tomar as suas proprias decisdes
de investimento e que compreende 0s riscos associados ao investimento em capital
de risco, empreendedorismo social ou investimento alternativo especializado.

4 - Para efeitos da avaliacdo prevista no nimero anterior, o interessado deve, no
minimo, respeitar dois dos seguintes requisitos:

a) Ter efetuado operagdes no mercado relevante para as atividades referidas no
n.% 2 nos ultimos 3 anos;

b) Dispor de uma carteira de instrumentos financeiros, incluindo também
depdsitos em numerario, que exceda € 500 000;

c) Prestar ou ter prestado funcBes na area financeira, durante, pelo menos, dois
anos, em cargo que exija conhecimento dos servicos ou operagdes em causa.
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5 - Nos casos em que a solicitagdo tenha sido apresentada por pessoa coletiva, a
avaliacdo prevista no n.° 3 e a relativa ao requisito mencionado na alinea c) do
numero anterior sdo feitas relativamente ao responsavel pelas atividades de
investimento da requerente.

6 - A solicitagdo de tratamento como investidor qualificado observa os seguintes
procedimentos:

a) O interessado solicita a entidade responsavel pela gestdo, por escrito,
tratamento como investidor qualificado;

b) Realizada a avaliacdo prevista no n.° 3, a entidade responsavel pela gestdo
deve informar o interessado, por escrito, do deferimento do pedido e das
consequéncias da sua qualificagao;

c) Recebida tal informacdao, o interessado deve declarar, por escrito, em
documento auténomo, que estd ciente das consequéncias da sua opgao.

7 - Compete ao investidor que tenha solicitado tratamento como investidor
gualificado manter a entidade responsavel pela gestdao informada sobre qualquer
alteracdo suscetivel de afetar os pressupostos que conduziram a sua qualificagdo.

8 - A entidade responsavel pela gestdo que tome conhecimento que um investidor
deixou de satisfazer os requisitos de qualificacdo deve informa-lo que, se nao
comprovar a manutencao dos requisitos, dentro do prazo por aquela determinado, é
tratado como investidor ndo qualificado.

9 - Sem prejuizo de exigéncias legais e regulamentares mais rigorosas, as entidades

responsaveis pela gestdo conservam em arquivo, pelo prazo minimo de cinco anos,
todos os documentos relevantes para efeitos de qualificagdo do investidor.

Artigo 11.°
Entidades comercializadoras

1 - Podem ser entidades comercializadoras de unidades de participagao:

a) As entidades responsaveis pela gestdo;

b) Os depositarios;

c) Os intermediarios financeiros registados junto da CMVM para o exercicio das
atividades de colocacdo em ofertas publicas de distribuicdo ou de rececgdo e
transmissao de ordens por conta de outrem.

2 - As relacbes entre a entidade responsavel pela gestdo e as entidades
comercializadoras regem-se por contrato escrito.
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3 - As entidades comercializadoras respondem perante os participantes pelos danos
causados no exercicio da sua atividade.

4 - As entidades comercializadoras disponibilizam aos investidores toda a informagao
gue para o efeito lhes seja remetida pela entidade responsavel pela gestao.

Artigo 12.°
Comercializagao junto de investidores nao qualificados

1 - Os fundos de empreendedorismo social e as sociedades de empreendedorismo
social podem ser comercializados junto de investidores nao qualificados, desde que

estes:
a) Invistam um montante maximo de € 5 000;

b) Declarem por escrito que estdo conscientes dos riscos associados ao
investimento previsto.

2 - Os requisitos previstos nas alineas do numero anterior ndo sao aplicaveis aos
investimentos feitos por dirigentes, diretores ou empregados que participem nas
atividades de gestdo de fundos ou sociedades de empreendedorismo social quando
invistam nos fundos ou sociedades por si geridos.

Titulo IV
Informacao

Artigo 13.°
Regulamento interno

O regulamento interno das sociedades de capital de risco e das sociedades de
empreendedorismo social prevé, pelo menos, o seguinte:

a) As regras gerais de funcionamento da sociedade;
b) A politica de investimento, quando a sociedade gira carteira propria;
c) As regras de avaliagao de ativos;

d) Os procedimentos de investimento e de desinvestimento;

e) A subcontratacao de fungdes;
10
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f) Os procedimentos de prevengdo do branqueamento de capitais, de gestdo e
mitigacao de conflitos de interesse e de gestdo e controlo de riscos; e

g) Informacdo sobre a politica de acompanhamento das entidades participadas.

Artigo 14.°
Informacao aos investidores

1 - As entidades gestoras de fundos de capital de risco previstas no n.° 2 do artigo
17.° do Regime Juridico e as sociedades de capital de risco prestam de forma clara
e compreensivel aos respetivos investidores, antes de estes tomarem decisdes de
investimento, a informacdo prevista no artigo 13.° do Regulamento (UE) n.°
345/2013, com as necessarias adaptacoes.

2 - As entidades gestoras de fundos de empreendedorismo social previstas no n.° 5
do artigo 4.9 do Regime Juridico e as sociedades de empreendedorismo social
prestam de forma clara e compreensivel aos respetivos investidores, antes de estes
tomarem decisdes de investimento, a informacdo prevista no artigo 14.° do
Regulamento (UE) n.% 346/2013.

3 - Além da informacao prevista no n.° 3 do artigo 5.° do Regime Juridico, as
entidades responsaveis pela gestdo de organismos de investimento alternativo
especializado disponibilizam aos investidores, de acordo com o0s respetivos
documentos constitutivos e antes de efetuado o investimento nesses organismos,
informacgdo quanto aos riscos inerentes aos ativos em que 0os organismos investem.

Artigo 15.°
Deveres de informacgao

1 - As entidades gestoras de fundos de capital de risco, em relagao a cada fundo
de capital de risco, as sociedades de capital de risco e as sociedades de
investimento em capital de risco, enviam semestralmente a CMVM, até ao final
do segundo més subsequente a cada semestre, os seguintes ficheiros:

a) Carteira;

b) Capital, desempenho e comissoes;

¢) Participantes;

d) Aquisicdo e alienagao de ativos;
11
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e) Contas, com informacao relativa ao balanco e demonstragdao de resultados.

2 - As entidades gestoras de fundos de empreendedorismo social, as sociedades de
empreendedorismo social, as entidades gestoras de fundos de investimento
alternativo especializado e as sociedades de investimento alternativo especializado
enviam anualmente a CMVM a informacgao prevista no niUmero anterior, até ao final
do segundo més subsequente ao final do ano.

3 - As referidas no n.° 2 do artigo 17.° do Regime Juridico que ndo sejam sociedades
de capital de risco prestam anualmente a CMVM as informagdes constantes do artigo
13.9 do Regime Juridico nos termos ali previstos.

Artigo 16.°
Relatorio e contas

As entidades gestoras de fundos de capital de risco, de fundos de empreendedorismo
social e de fundos de investimento alternativo especializado, em relagdao a cada fundo
que gerem, as sociedades de capital de risco, as sociedades de investimento em
capital de risco, as sociedades de empreendedorismo social e as sociedades de
investimento alternativo especializado, e os investidores em capital de risco, enviam
a CMVM, no prazo maximo de 30 dias a contar da realizacdo da assembleia anual,
respetivamente, dos participantes ou dos acionistas, os seguintes documentos, se
aplicaveis:

a) Relatorio de gestdo;

b) Balanco, demonstracdao dos resultados, demonstracdo dos fluxos de caixa,
demonstragdo de variagGes no capital proprio e anexos;

c) Relatorio de auditor registado na CMVM;
d) Ata da assembleia anual;

e) Demais documentos de prestacao de contas exigidos por lei ou regulamento.

12
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Artigo 17.°
Forma de reporte da informacao

As entidades responsaveis pela gestdo enviam a CMVM, através do portal extranet,
nos termos definidos em Instrucdao da CMVM a informagdo prevista nos artigos 15.9
e 16.9, e o regulamento de gestdo atualizado, sem prejuizo do dever de comunicagao

das alteragdes a este nos termos previstos no Regime Juridico.

Titulo V
Vicissitudes

Artigo 18.°
Fusao

1 - A fusdo de dois ou mais organismos de investimento em capital de risco, de
fundos de empreendedorismo social e de organismos de investimento alternativo

especializado, pode realizar-se:

a) Por incorporacdo de um ou mais organismos, realizada mediante a
transferéncia total do patriménio de um ou mais organismos para o organismo

incorporante, com extingdo dos organismos incorporados;

b) Por constituicdo de um novo organismo, para o qual se transfere a totalidade
do patrimoénio dos organismos objeto de fusdao, com a extingdo dos mesmos.

2 - A fusdo de organismos esta sujeita a:

a) Comunicacdo subsequente a CMVM, no prazo de 15 dias apés a producgao dos
seus efeitos, no caso de organismos de investimento exclusivamente dirigidos

a investidores qualificados.

b) Comunicagdo prévia a CMVM, com uma antecedéncia de 30 dias face a
producdo dos seus efeitos, no caso dos demais organismos de investimento.

3 - O processo de fusdo é instruido e remetido a CMVM com os seguintes elementos:

a) O projeto da fusdo, devidamente aprovado em assembleias de participantes
dos organismos incorporados e do organismo incorporante, contendo

designadamente a seguinte informacgao:

A modalidade, os motivos, as condicdes e os objetivos da fusao,
relativamente a todos os organismos envolvidos;

D)
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iii)

vi)

Vii)

viii)

Xi)
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A data prevista para a producao de efeitos da fusao;

A demonstracdao da compatibilidade do organismo incorporante ou do
novo organismo, consoante o0s casos, com a respetiva politica de
investimento e valorizacao dos ativos;

O balanco de cada um dos organismos intervenientes, donde conste
designadamente o valor dos elementos do ativo e do passivo a transferir
para o0 organismo incorporante ou para 0 novo organismo;

Os critérios adotados na avaliacdo dos ativos e passivos e justos valores
utilizados;

A demonstracao da relacao de troca das unidades de participacao ou das
acoes;

Os critérios de atribuicdo das unidades de participagdo ou de agdes aos
participantes do organismo que resultar da fusao;

Os direitos assegurados pelo organismo incorporante ou pelo novo
organismo aos participantes do organismo incorporado que possuam
direitos especiais;

A data a partir da qual as operacdes dos organismos sao consideradas,
do ponto de vista contabilistico, como efetuadas por conta do organismo
incorporante ou do novo organismo;

A versdo atualizada do regulamento de gestdo ou do regulamento interno
do organismo incorporante;

Parecer dos revisores oficiais de contas dos organismos envolvidos na
fusao;

Relatério de auditor independente registado na CMVM sobre o projeto de
fusdo, designadamente sobre as matérias enunciadas nas alineas v), vi)
e vii).

b) As declaracGes de concordancia de cada um dos depositarios envolvidos na
fusdo;

c) A aprovacao da fusdo pelas assembleias de participantes dos organismos
envolvidos na fusdo, nos casos das operacoes referidas na alinea a) do n.° 2;

d) Os elementos necessarios a constituicdo do novo organismo, no caso previsto
na alinea b) do n.2 1, nomeadamente os documentos constitutivos;

e) A data de producdo de efeitos, nos casos das operagoes referidas na alinea a)
don.o 2,

14
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4 - O balanco referido na subalinea iv) da alinea a) do nUmero anterior pode ser:

a) O balanco do ultimo exercicio, desde que tenha sido encerrado nos seis meses
anteriores a data do projeto de fusdo;

b) Um balanco reportado a uma data que ndo anteceda o trimestre anterior a
data do projeto de fusdo.

5 - A fusdo produz efeitos na data da subscricao das unidades de participacao ou das
acdes do organismo incorporante, sendo igualmente essa a data relevante para o
calculo dos termos de troca das unidades de participacdo ou das acdes do organismo
incorporado por unidades de participacdo ou por acdes do organismo incorporante g,
se aplicavel, para a determinacdao do valor patrimonial liquido para os pagamentos
em dinheiro.

6 - Os participantes que votarem contra a operacao de fusdo podem solicitar o
reembolso das unidades de participacdo ou das agdes, podendo este direito ser
exercido até cinco dias Uteis antes da data da producao dos efeitos da fusao.

Artigo 19.°
Cisao

E aplicdvel a cisdo de organismos de investimento em capital de risco, de fundos de
empreendedorismo social e de organismos de investimento alternativo especializado,
com as necessarias adaptacoes, o disposto relativamente a fusdo.

Titulo VI
Disposicoes finais

Artigo 20.°
Entrada em vigor
O presente regulamento entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicagao.

Lisboa, 15 de outubro de 2015 - O Presidente do Conselho de Administragao, Carlos
Tavares — O Vogal do Conselho de Administragdo, Carlos Alves
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