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I. Fundo de Coinvestimento 200M e as alteragoes
introduzidas pelo Decreto Lei n.° 99/2019 de 31 de Julho

O QUE E E SEUS OBJETIVOS

Com o Decreto-Lei n.® 126-C/2017 de 6 de Outubro, foi criado o Fundo de
Coinvestimento 200M (doravante o “Fundo”), gerido pela PME Investimentos, que tem
como finalidade a realizacio de operagdes de investimento de capital e quase capital em
sociedades comerciais que sejam Pequenas e Médias Empresas (PME), em regime de
coinvestimento. Dotado de um capital inicial de 100 milhdes de euros suportados por
programas do Portugal 2020 e integralmente financiado por Fundos Europeus
Estruturais e de Investimento (FEEI), pretende incentivar investidores privados a
financiarem 50% do montante final entregue aos projetos de inovagao de produtos ou
processo. Assente nesta premissa, o Fundo assume os seguintes objetivos:

a) Fomentar a constitui¢ao ou capitalizagao de empresas, prioritariamente, nas
fases de arranque (seed, start-up, later stage venture - séries A e B);

b) Promover o incremento da atividade de capital de risco em Portugal, através da
mobilizagdo de entidades especializadas de capital de risco nacionais e
internacionais que, para além do investimento financeiro aportado, permitam as
empresas a aquisi¢cdao do conhecimento e experiéncia técnica, comercial e
financeira.

FUNCIONAMENTO E POLITICA DE INVESTIMENTO

No que concerne ao funcionamento deste programa e a sua politica de investimento,
destacamos o seguinte:

A comparticipagao do Fundo, por cada operacao de investimento, nao podera
exceder o valor total do investimento dos coinvestidores, com um montante
minimo de €500 mil e maximo de €5 milhdes;

Fundo e coinvestidor ndo poderao deter uma participagdo conjunta igual ou
superior a metade do capital ou dos direitos de voto na empresa investida;

A concretizagao do investimento por parte do Fundo processa-se nos mesmos
termos e condigdes que a concretizagao de investimento por parte dos
coinvestidores;

O envolvimento financeiro dos coinvestidores e do Fundo nas PME devera ser
constituido, no minimo, por 70% de instrumentos de capital ou quase capital;
Sao preferencialmente consideradas as operagdes de Investimento que se
enquadrem nos sectores das Ciéncias da Vida/Biotecnologia, Tecnologias de
Informacao, Turismo e atividades no ambito da Inddstria 4.0,;
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O montante total do investimento com cofinanciamento dos FEEI ndo pode ser
superior a €15 milhdes por empresa elegivel;

O Fundo concede a coinvestidores privados nacionais e internacionais uma opg¢ao de
compra (call option) de agoes do Fundo a 4% de IRR nos primeiros 2 anos e 6% de IRR
atéofinaldo 4.°ano; e

Os investimentos em PME elegiveis deverao ser realizados até 31 de Dezembro de
2020.

EMPRESAS DESTINATARIAS - CRITERIOS DE ELIGIBILIDADE

As empresas destinatarias devem cumprir, entre outros, os seguintes critérios:

a)
b)

Serem sociedades comerciais que sejam qualificadas como PME;

Terem a situagao tributaria e contributiva regularizada perante, respetivamente,
a administragao fiscal e a seguranca social, a verificar até aoc momento da
assinatura do acordo de financiamento;

Deterem, ou poderem assegurar até a aprovagao da candidatura, os meios
técnicos, fisicos e financeiros bem como os recursos humanos necessarios ao
desenvolvimento da operacao em causa;

Nao ser uma empresa em dificuldade

Dispor de contabilidade organizada nos termos da legislacao aplicavel;

ALTERACOES INTRODUZIDAS PELO DECRETO-LEI N.° 99/2019 DE 31 DE
JULHO

No passado dia 31 de Julho de 2019 foi publicado o Decreto-Lei n.° 99/2019, que procede
a segunda alteragdo ao Decreto-Lei n.° 126-C/2017 de 6 de Outubro “com o objetivo de
simplificar e reforgar as operagées de investimento de capital e quase capital em Pequenas e
Médias Empresas”. Entre as principais alteragdes introduzidas pelo decreto-lei,

destacamos as seguintes:

Equiparacao de coinvestidores com atividade permanente em territério
portugués a coinvestidores com atividade meramente temporaria, para efeitos
de intervengdo no Fundo (alterando-se a redagao da alinea a) do artigo 2.° do
Decreto-Lei n.® 126-C/2017 a qual excluia coinvestidores nacionais do acesso ao
programa). Assim, passam a poder candidatar-se ao Fundo como coinvestidores,
qualquer entidade nacional ou estrangeira, que corresponda a um dos tipos de
entidades previstas no artigo 1.° do Regime Juridico do Capital de Risco, do
Empreendedorismo Social e do Investimento Especializado, aprovado pela Lei

! Nos termos da Recomendagao 2003/361/CE da Comissio, comprovado através da Certificagdo Eletrénica de PME, emitida de acordo
com o Decreto-Lei n.° 372/2007, de 6 de novembro

2 De acordo com a definico prevista no artigo 2.° do Regulamento (UE) n.°651/2014, de 16 de junho
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n.° 18/2015, de 4 de margco, designadamente Sociedades de capital de risco,
Sociedades gestoras de fundos de capital de risco, Sociedades de investimento
em capital de risco, Fundos de capital de risco, incluindo os “EuVECA”,
Investidores em capital de risco, Sociedades de empreendedorismo social,
Fundos de empreendedorismo social, incluindo os “EuSEF”, Sociedades de
investimento alternativo especializado, Fundos de investimento alternativo
especializado, ou corresponder a outras entidades ou pessoas singulares que
possam participar no capital de empresas em Portugal e tenham ja realizado
operagbes semelhantes as previstas no referido regime juridico;

II. Maior complementaridade dos varios instrumentos financeiros pela Instituicao
Financeira de Desenvolvimento (IFD), compatibilizando as operagées do Fundo
com outros fundos por FEEI ou por contrapartida publica nacional (alterando-se
a redacao da alinea d) do artigo 2.° do Decreto-Lei n.° 126-C/2017);

lIl. Flexibilizacio da gestdo do Fundo, permitindo-se que as despesas referentes a
sua atividade quotidiana permaneg¢am no ambito de gestao e atividade do
mesmo;

IV. O Fundo passa a poder manter em carteira as partes de capital social de
empresas que eram qualificadas como PME mas que o deixaram de o ser.

Com estas importantes alteragdes possibilitou-se o alargamento do universo dos
potenciais coinvestidores flexibilizando os critérios de elegibilidade. Recentemente, o
Comité de Investimento aprovou mais 3 operagdes (Barkyn, EatTasty e uma terceira
ainda por anunciar) com um valor total de investimento de 15 milhdes de euros, dos
quais cerca de 6 milhdes de euros correspondem a investimento do Fundo. Estes novos
investimentos vém juntar-se aos ja concretizados na Biosurfit, 360imprimir e LIMM
Therapeutics perfazendo cerca de 50 milhdes de euros de investimento total.

As candidaturas encontram-se abertas tendo ja sido apresentadas, até Agosto de 2019,
20 candidaturas.

ll. Legislagao Comunitaria

Diretiva 2019/1151 do Parlamento Europeu e do Conselho de 2019-06-20

A presente Diretiva altera a Diretiva 2017/1132 que estabelece as regras de publicidade
e interconexao dos registos centrais, comerciais e das sociedades dos Estados-Membros,
e visa a sua atualizagao.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019L1151&qid=1567008069975&from=PT
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Regulamento 2019/1156 do Parlamento e do Conselho de 2019-06-20

O presente Regulamento visa facilitar a distribuicao transfronteirica e organismos de
investimento coletivo, alterando os Regulamentos n.® 345/2013 e n.° 1286/2014.

Este Regulamento apresenta como grande inovagao a previsao da criacdo de uma base de
dados central sobre comercializagao transfronteirica de organismos de investimento
coletivo.

Algumas das principais finalidades visadas pelo presente Regulamento sio:

Aumentar a transparéncia e a protecao dos investidores;

Promover boas praticas na protegao dos investidores;

Facilitar o acesso a informacéo sobre as disposi¢des legislativas, regulamentares e
administrativas aplicaveis as comunicagdes promocionais dirigidas a investidores.

lll. Legislacao Nacional

Decreto Lei n. ©109/2019 - Didrio da Republica n.° 155/2019, Série | de 2019-08-14
O presente Decreto-Lei simplifica e harmoniza os procedimentos a cumprir pelos
comerciantes na comunicacgao realizada a Autoridade de Seguranga Alimentar e

Econémica quando pretendem realizar vendas em saldo ou em liquidagao.
Este Decreto-Lei entrou em vigor dia 14 de Setembro.

Lei n. 97 /2019 - Diario da Republica n.° 169/2019, Série | de 2019-09-04
A presente Lei configura a primeira alteragdo ao Decreto-Lei n.° 19/2019, de 28 de

Janeiro, que aprova o regime das sociedades de investimento e gestao imobiliaria e foi
referendada a 19 de Agosto de 2019.

Lein. °69/2019 - Didrio da Reptblica n.° 164/2019, Série | de 2019-08-28

A presente Lei Assegura a execugao na ordem juridica interna do Regulamento (UE)
2017/2402 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 12 de dezembro de 2017, que
estabelece um regime geral para a titularizagao e cria um regime especifico para a
titularizacdo simples, transparente e padronizada.

Decreto-Lei n.° 127/2019 - Diario da Republica n.® 165/2019, Série | de 2019-08-29
O presente Decreto -Lei altera o modelo de governacao e as regras gerais de aplicacdo dos

fundos europeus estruturais e de investimento.
O Decreto -Lei entrou em vigor dia 30 de Agosto de 20109.

Decreto-Lei n.° 128/2019 - Diario da Republica, Série |, de 2019-08-29
O presente Decreto-Lei altera o regime aplicavel as praticas restritivas de comércio e entrara
em vigor no dia 29 de Outubro de 2019.



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019R1156&from=EN
https://dre.pt/home/-/dre/123968666/details/maximized
https://dre.pt/home/-/dre/123968666/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/124417110/details/maximized?serie=I
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/124283151/details/maximized
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/124283152/details/maximized
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IV. Jurisprudéncia Nacional

Acordao do Supremo Tribunal de Justica de 26 de Fevereiro de 2019

Este acérdao analisa a (in)validade de deliberagdes sociais de destituigao de sdcios-gerentes.

Neste sentido, uma sociedade por quotas deliberou a destituicdo de um gerente tendo,
posteriormente, realizado uma deliberagao de “ratificacao” pelo facto de a primeira
deliberagao ter sido realizada sem convocacgao prévia. A mesma sociedade deliberou a
destituicao de sdcia.

Relativamente a questdo da validade ou invalidade da deliberacao de destituicao de gerente
que teve como fundamento atos unilaterais efetuados pela gerente em seu favor, em prejuizo da
sociedade e a sua revelia, e da deliberacao de ratificacdo, importa ter em consideracao que o
capital social da sociedade é detido por dois sécios, tendo ambas as deliberagdes apenas sido
votadas pelo s6cio maioritario.

Neste plano coloca-se a questao de saber se a sociedade poderia ter deliberado a destituicao
de gerente extrajudicialmente por ter apenas dois sécios, atendendo ao disposto no niumero
5 do artigo 257.° do Cédigo das Sociedades Comerciais que dispde que se a sociedade tiver
apenas dois sécios, a destituicao da geréncia com fundamente em justa causa so pelo tribunal pode
ser decidida em agdo intentada pelo outro.

O tribunal considerou que estava efetivamente em causa uma destituicdo com fundamento
em justa causa, indicando que esta se relaciona com principios da confianca e da boa fé que
devem ser observados por quem detém essa fung@o na sociedade, principios muito relevantes nas
relagées com os credores sociais, socios e terceiros, de modo a que a transparéncia dos
comportamentos e o rigor ético das condutas, possam ser valorados objetiva e subjetivamente.

Concluindo o tribunal que a deliberacdo de destituicdo nao poderia ocorrer no seio da
sociedade por via de uma deliberagéo de um dos sécios, estando a mesma ferida de nulidade,
afirmando ainda que a o artigo 257.° n.° 5 pressupde uma situacgao de destituicio de gerente-
socio e que a sua intengao é a de deslocar o litigio do campo sociedade-sécio para o campo
sécio-sécio. Consequentemente, a deliberagao de ratificagdo também foi considerada nula
pelas mesmas razoes.

Por fim, no que concerne a deliberagao de expulsdo de sécia, pronunciou-se o Tribunal no
mesmo sentido da primeira questao, observando que ndo constituindo a geréncia um direito
especial, sendo a fungdo ou cargo transitdrio, o sécio destituido da geréncia, permanece como socio;
todavia, a exclusdo de sdcio € bem mais gravosa para o excluido. Por maioria de razéo, a exclusdo de
s6cio s6 poderd, no caso de serem dois os socios, ser validamente decretada por sentenga.

Concluindo, o Supremo em tudo concordou com a Relagdo tendo, porisso, negado a revista.
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© Cuatrecasas, Gongalves Pereira & Associados, Sociedade de Advogados, SP, RL 2019.

E proibida a reproducéo total ou parcial. Todos os direitos reservados. Esta comunicacdo é uma selecdo das
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Informacgao sobre o tratamento dos seus dados pessoais

Responsavel pelo Tratamento: Cuatrecasas, Gongalves Pereira & Associados, Sociedade de Advogados, SP,
RL (“Cuatrecasas Portugal”).

Finalidades: gestdo da utilizacdo do website, das aplicagdes e/ou da sua relagdo com a Cuatrecasas Portugal,
incluindo o envio de informagdo sobre novidades legislativas e eventos promovidos pela Cuatrecasas Portugal.
Legitimidade: o interesse legitimo da Cuatrecasas Portugal e/ou, quando aplicavel, o proprio consentimento
do titular dos dados.

Destinatarios: terceiros aos quais a Cuatrecasas Portugal esteja contratualmente ou legalmente obrigada a
comunicar os dados, assim como a empresas do seu grupo.

Direitos: aceder, retificar, apagar, opor-se, pedir a portabilidade dos seus dados e/ou limitar o seu tratamento,
conforme descrevemos na informagao adicional.

Para obter informagdo mais detalhada, sobre a forma como tratamos os seus dados, aceda a nossa politica de
protecdo de dados.

Caso tenha alguma duvida sobre a forma como tratamos os seus dados, ou caso ndo deseje continuar a receber
comunicagdes da Cuatrecasas Portugal, pedimos-lhe que nos informe através do envio de uma mensagem para
o seguinte endereco de e-mail data.protection.officer@cuatrecasas.com.
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