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3. Acoes (Capital Proprio)
3.1 O Roteiro do IPO

3.1.0. O caminho para a negociag¢ao de acoes nos mercados de capitais

Last updated: September 26, 2022

O processo para uma primeira admissao a negociagao de agdes (geralmente conhecido pela sigla inglesa “IPO” ou Initial
Public Offering) requer alguma preparacao. O nivel de exigéncia e de planeamento necessario para um IPO depende de
diversos fatores relativos ao préprio emitente, como seja a fase de desenvolvimento em que a sua Empresa se encontra, do
seu modelo de governo societario e da organizagao interna, da prépria a transagado — tais como as caracteristicas € o
formato da oferta que precede a admissao a negociagao (“a Oferta”), o mercado de admissao, e ainda do tipo de
documento de apresentagao que € necessario preparar para disponibilizar aos investidores ou informacao adicional que a

Empresa pretenda disponibilizar.

O documento de apresentagao requerido pode ser um prospeto elaborado de acordo com a legislagao da Unido Europeia
(“Prospeto UE") ou um documento informativo (“Documento de Informacgao”), com o objetivo de permitir aos investidores
uma tomada de decisao informada sobre o potencial investimento no capital da Empresa. Por isso, € necessario garantir

um nivel de adequada transparéncia para a protecao dos potenciais investidores.

A preparacao de uma oferta dirigida ao publico em geral (“Oferta Publica”) que tenha como documento de apresentagao
um Prospeto UE pode ser mais desafiante, quando comparada com uma Oferta que apenas exija a divulgagcdo de um
Documento de Informacao, sendo que, em contrapartida, a primeira permite chegar mais facilmente a um maior nimero

de investidores e maior liquidez.

A elaboracdo de um Prospeto pode ser geralmente mais exigente, mas ndo necessariamente um obstaculo: o Prospeto
estara sujeito a aprovagao pela CMVM (ou “Regulador”), a qual providencia, desde o inicio, 0 apoio necessario a potenciais
novos emitentes. A CMVM adota procedimentos e tempos de andlise e aprovagdo ageis, simplificados e tempestivos como

parte do seu objetivo de desenvolvimento do mercado.
O Prospeto UE tem associado o beneficio de um nivel de confianga mais elevado por parte dos investidores.

Em certas circunstancias, a preparagao de um Prospeto UE € um requisito obrigatério para a Oferta PuUblica. As principais

caracteristicas que determinam a necessidade de preparar e divulgar este tipo de documento sao:

O tipo de mercado visado para a admissao: a admissao num mercado regulamentado requer a publicagao de um
Prospeto ao passo que o processo de admissdo num sistema de negociagao multilateral (geralmente conhecido pela sigla
inglesa “MTF") pode dispensar o mesmo;

Os investidores-alvo: as Ofertas dirigidas ao publico em geral exigem a publicagdo de um Prospeto, sendo que as Ofertas

dirigidas exclusivamente a Investidores Institucionais ficam dispensadas do mesmo;
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A dimensao da Oferta: em Portugal, as Ofertas ao publico até €8 milhdes encontram-se isentas da obrigagdo de
divulgagdo de um Prospeto.
Nos casos em que € apenas exigida a divulgagao aos investidores de um Documento de Informacgao, o processo de IPO
pode ser simplificado, dado que as informacgdes que precisam de ser divulgadas (quando comparadas com as informacdes
requeridas num Prospeto) sdo menos detalhadas, com vista a encontrar um equilibrio entre a simplificagdo do acesso ao

financiamento por PMEs e a protecao dos interesses dos investidores.

Consulta recomendada: 3.1.1.2.3. Prospecto e 3.1.2.2.2. Documento de informacgdo (informagado sobre este documento

de apresentacao).

Tipo de mercado

A sua Empresa pode optar por admitir as suas agdes a negociagdo num mercado regulamentado ou num MTF.

Se a sua Empresa optar por admitir as suas agdes num mercado regulamentado tera de preparar um Prospeto. Em caso de
escolha de um MTF, este tipo de documento podera nao ser exigivel, dependendo do tipo e dimensao da Oferta que

precede a admissao a negociagao.

O mercado regulamentado tem um nivel de exigéncia superior no que respeita a critérios de elegibilidade e requisitos de
divulgagao continua de informagao apds a admissao, uma vez que € o segmento com maior liquidez e que pode atrair mais
interesse para os investidores, quer de retalho, quer institucionais. Note-se que, para além da visibilidade acrescida
associada ao mercado regulamentado, alguns Investidores Institucionais tém politicas de investimento que exigem o

investimento exclusivo neste tipo de mercados.

Em alternativa, o MTF possui critérios de elegibilidade menos exigentes e requisitos permanentes menos onerosos apos o

momento da admissao, mas pode, no entanto, oferecer uma menor liquidez na negociagao das acdes da Empresa.

Consulta recomendada: 3.1.1.1.2. Critérios de elegibilidade (informacao mais aprofundada acerca dos critérios de

elegibilidade), e 5.2. Requisitos Regulamentares Aplicaveis (informacao sobre os requisitos de cada mercado).

Investidores-alvo

No que respeita a investidores-alvo, a sua Empresa pode optar por oferecer as suas a¢gdes ao publico em geral através de

uma Oferta Publica) e/ou através de uma oferta dirigida exclusivamente a Investidores Institucionais (adiante “Colocacéo
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Privada”). Uma Oferta PUblica abrange um conjunto mais alargado de investidores, possibilitando um aumento da
notoriedade da Empresa sendo que, em contrapartida, podera exigir uma preparagdo mais longa e exigente. Em

alternativa, uma Colocagdo Privada €, geralmente, mais rapida e agil, mas podera resultar em menor visibilidade e liquidez.

N&o obstante as excegdes que serdo apresentadas de seguida, a realizagdo de uma Oferta PUblica exige a preparagdo de
um Prospeto. A realizagao de uma Colocagao Privada seguida de admissao a negociagao das agcdes num mercado
regulamentado exige, igualmente, a preparagao de um Prospeto, embora mais simples e conciso. Finalmente, no caso de

uma Colocacgao Privada seguida de admissdao num MTF, a preparagao de um Documento de Informacgao é suficiente.

Dimenséo e estrutura da Oferta

A legislacdo Portuguesa e Europeia preveem isengdes para a necessidade de preparar e divulgar um Prospeto para as

Ofertas Publicas.
O Prospeto ndo sera exigivel se alguma das seguintes excecdes for aplicavel a Oferta:

Tem um valor total na Unidao Europeia inferior a oito milhdes de euros, calculada durante um periodo de 12 meses;
E dirigida a menos de cento e cinquenta Investidores de Retalho;
Tem um valor nominal unitario que ascende a, pelo menos, cem mil euros;

E dirigida a investidores que adquirem acdes por um valor total de, pelo menos, cem mil euros por investidor.

Consulta recomendada: 3.1.1.2.3. Prospeto.

As PME e outras empresas que cumpram determinados critérios poderao optar por elaborar o Prospeto UE Crescimento,

um Prospeto mais simplificado e conciso:

Definigio das caracteristicas da Emissdo D d

rigatori

Segemento de mercado

Sistemas de Negoclagio Admissio no
b ! marcado.
ercado regulamentado ol e

4 o p Critérios de elegibilidade e requisitos N sim
continuos menos exigentes apos
admiss3o. No entanto, existe um menor
nivel de liquidez das aes negociadas
neste mercado.

Uma Colocag3o Privada sers, Sim ™
normalmente mais ripida e menos
exigente, mas pode resultar numa menor - -
visibilidade e liquidez
Documento de
Informagio

Dimenséo da Oferta e estrutura

Aconsideragio total na UE ¢ inferior a €8 000000, calculada aa
longo de um periodo de 12 meses?; ou

. E dirigido a menos de 150 Investidores de Retalho?; ou
+  Edirigido aos investidores que adquirem obrigagdes por um valor
total de, pelo menos, €100 000 por investidor?
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A seccao 3.1.1. Roteiro completo do IPO (IPO com Prospeto)‘ apresenta o processo tipico do IPO e as principais etapas a
percorrer caso seja necessaria a divulgagao de um Prospeto. Na seccao ‘3.1.2. Processo de IPO simplificado (IPO sem
Prospeto)’ sao apresentadas as principais diferengas do processo de IPO quando ndo existe a obrigatoriedade de

divulgacdo de um Prospeto, mostrando o caminho para a admissao das agdes a negociagcdo num MTF.

3.1.1. Roteiro completo do IPO (IPO com Prospeto)

Last updated: September 26, 2022

Caso a admiss&o a negociacdo das acdes da sua Empresa seja realizada em mercado regulamentado e/ou caso o IPO seja
realizado através de uma Oferta Publica, a Empresa necessita de preparar e divulgar um Prospeto UE (exceto se for
aplicavel alguma das isen¢des referidas). Esta secgdo visa apresentar aos potenciais emitentes o roteiro a seguir nessas

situacgdes.

Normalmente, o processo de IPO é desenvolvido em 3 fases distintas, sendo estas o
Planeamento, a Preparacéo & Revisao, e a Oferta & Colocacéao:

C D
Planeamento

IPO & Cotacao
N %
4 )

Preparacgao & Revisdo
\\ /
4 N\
Oferta & Colocacao

- J

O planeamento da IPO deve estabelecer o enquadramento para um IPO bem sucedido. A fim de verificar
se um |IPO é a melhor escolha g, em caso afirmativo, qual € o melhor formato para uma Oferta, as

Empresas devem analisar e classificar diligentemente todas as alternativas de financiamento disponiveis.

Nesta fase, € comum executar os seguintes passos:

Examinar alternativas estratégicas e realizar um healthcheck, de preferéncia um /PO Readiness

Assessment;
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Considerar os critérios de elegibilidade dos mercados e determinar o tipo de mercado mais apropriado;
Selecionar os consultores que podem ajudar ao longo de todo o processo de emissao.
E aconselhavel a contratacdo de consultores para realizar e apoiar em algumas atividades, como a due
dilligence, requisitos regulatorios (processos de aprovacao de prospeto/admissdo, elaboracdo de

documentos), adaptacao da informacao financeira (se for necessario).
Os principais passos nesta fase sao normalmente os seguintes:

Criar uma forte equipa externa de IPO (bancos, advogados, auditores e outros consultores) e estabelecer
um calendario para o IPO;

Conduzir a due diligence;

Elaborar o Prospeto;

Relacionamento com o Regulador (para aprovagao do Prospeto) e com a Entidade gestora do mercado
(para a admissao a cotacao);

Desenvolver o plano de marketing e de comunicagao.
Esta fase é fundamental ndo sé para o sucesso do IPO mas também para a relagdo da Empresa com os
investidores, pois este € um periodo em que a Empresa tera um elevado nivel de exposicao e o foco da

atenc¢ao dos investidores.
As principais etapas desta Ultima fase sao as seguintes:

Divulgar a oferta ao publico e recolher ordens de subscricdo através de instituicdes financeiras;
Quando for realizada uma colocagao privada dirigida a Investidores Institucionais, promover roadshows
da gestao para atrair os investidores certos e recolher as respetivas intengdes de subscricao;

Alocacao das ac¢des aos investidores e liquidacao da oferta.
Com o conhecimento dos passos necessarios e o apoio de especialistas experientes para auxiliar durante todo o processo, a
sua empresa devera realizar o IPO com maior facilidade. Nesta sec¢ao, é apresentada uma descrigao detalhada das 3 fases
do processo de IPO. Os processos Pds-Admissdo sdo tratados na Secgado ‘5. A vida de uma empresa com valores mobiliarios

admitidos a negociagao’.

Aqui é apresentada uma cronologia que detalha os principais eventos do processo.

3.1.1.1. Planeamento

Last updated: September 22, 2022
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O seu negdcio encontra-se numa fase grande de crescimento, e para que todo o seu potencial seja devidamente
aproveitado, esta a considerar um IPO como o préximo passo. Mas, estard a sua Empresa preparada para operar, de forma

eficaz, enquanto Empresa cotada?

As empresas com operagdes de IPO bem-sucedidas realizam o planeamento adequado para funcionarem como emitentes
de acdes admitidas a negociagcdo em mercado (“Empresa(s) cotada(s)”), com uma antecedéncia aproximada de 6 a 12

meses antes de finalizar o IPO.

A duracgao deste periodo (que, em certos casos, pode ser mais curto) depende de varios aspetos, nomeadamente, do
estadio de desenvolvimento da Empresa, do seu modelo de governo societario, bem como da sua estrutura organizacional
interna. Estes fatores sao também muito importantes no longo prazo, por terem uma influéncia direta na sustentabilidade

da Empresa e no seu modelo de negdcio.

cada um dos temas acima mencionados (cligue no diagrama para viajar rapidamente para gualguer uma das legendas).

Estrutura do IPO e principais caracteristicas

7/
N

bstrutura de governo societdrio e corresponder ao nivel de transparéncia exigidos enquanto futura Empresa cotada.
%

Critérios de Eligibilidade

Para aceder ao mercado de capitais, as empresas deverao cumprir com diversos requisitos preliminares para a admissao a

f
N

-

Nomeacao de

Assessores

D processo de admissao a negociagdo, via IPO, requer uma colaboragdo préxima com os consultores financeiros,
consultores juridicos, Auditor, entre outros. Conhecer os papeis que os varios consultores desempenham e a colocagao das

berguntas certas facilitam na constru¢cao da melhor equipa para o IPO.
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3.1.1.1.1. Estrutura do IPO e principais caracteristicas

3.1.1.1.1.1. OPCOES ESTRATEGICAS

Depois de considerar e avaliar as alternativas, serd a realizagdo de um IPO a estratégia certa para que a Empresa

atinja os seus objetivos?

Mesmo que um IPO seja o objetivo final e o método preferencial para angariacao de capital, a Empresa deve considerar, em
simultaneo, outras opg¢des de financiamento que possam servir como alternativas a uma cotagao na bolsa, tendo sempre

em consideracgdo os objetivos da Empresa e dos seus acionistas.

Uma avaliacdo detalhada da adequacao e viabilidade de uma fusdo e/ou aquisicdo (na sigla inglesa “M&A”"), um
investimento de capital de risco, ou outras transacdes alternativas devem ser consideradas na avaliagao, antes de se tomar
a decisao de prosseguir com um IPO. A apresentacao das diferentes alternativas, e uma analise comparativa entre as
mesmas, encontra-se disponiveis na secgdo 2.1. Como pode a sua Empresa satisfazer as suas necessidades de

financiamento?’

Considerando as diversas alternativas possiveis para angariagdo de capital, a Empresa deve ter uma compreensdo clara do
que é necessario, do tempo estimado, dos custos associados, € se a melhor opgdo passa pela consideragao de alternativas

em simultaneo.

Quais sdo as diferentes formas de admissdo a negociag¢do?

Em regra, a admissdo a negociagao das agdes € precedida por uma oferta de subscricao de acdes, realizada através de uma

Oferta PUblica e/ou através de uma Colocacao Privada.

Enquanto a primeira é dirigida a todos os investidores, abrindo-se ao publico a possibilidade de subscrever as agdes da
Empresa previamente a admissao das agdes da Empresa a negociagdo em bolsa, a Colocagao Privada é dirigida a um grupo
selecionado de investidores e instituicdes e negociada de forma confidencial, sendo esta uma alternativa privada de

angariacao de capital.

Uma possivel consequéncia das Colocagdes Privadas € a menor liquidez das agdes porque ficam na propriedade de um

ndmero restrito de investidores.

Dica
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1. Dentro da mesma oferta, a Empresa pode financiar-se através da emissao de novas agdes €, a0 mesmo tempo,
acionistas da empresa venderem parte ou a totalidade das agdes detidas, assegurando, respetivamente, o
financiamento necessario ao desenvolvimento do negdcio da Empresa e liquidez para os seus atuais acionistas,

(bem como, diminuindo a concentragao do risco do respetivo patrimonio individual).

2. A Empresa podera realizar uma Oferta Publica e uma Colocagao Privada, simultaneamente. Esta abordagem
permite a Empresa beneficiar de ambos os formatos, nomeadamente, da notoriedade acrescida da Oferta Publica e
da atracao de Investidores Institucionais de referéncia provenientes da Colocagao Privada. Para mais informacdo

consultar 3.1.1.3.3.1. Investidores destinatarios da oferta, 3.1.1.3.2. Preco do IPO e 3.1.1.3.4. Atribuicao de ac¢des.

Nos casos em que os critérios de elegibilidade para a admissao das agcdes a negociagao ja se encontram assegurados,
nomeadamente no que respeita ao nivel de dispersao prévia das agdes (consultar a secgdo '3.1.1.1.2. Critérios de elegibilidade
"), @ Empresa pode solicitar uma admissao direta das agdes a negociagdao. Numa admissao direta, as agcdes da Empresa sao

disponibilizadas para negociagdo no mercado sem que seja realizada uma Oferta Publica ou uma Colocagao Privada.

3.1.1.1.1.2. AVALIAGCAO DO NIiVEL DE PREPARAGCAO DA EMPRESA PARA O IPO (“/IPO READINESS”)

Ao recorrer a uma abordagem disciplinada no planeamento do processo de oferta inicial e admissdo a negociagdo das suas
acdes, a sua Empresa pode economizar tempo e dinheiro, reduzindo também os riscos associados. A Empresa terd de
tomar conhecimento dos procedimentos a observar enquanto Empresa cotada antes, durante e apds o IPO. A cotagdo das
acdes em bolsa requer disponibilidade e empenho por parte da gestdo da Empresa para considerar as expectativas dos

acionistas atuais, dos potenciais investidores e do mercado, nomeadamente quanto a estratégia da Empresa.

Antes da realizagao do IPO, é recomendavel que a administracao da Empresa realize, por meio da ajuda de assessores

especializados, uma avaliagao que permita a maximizagdo da probabilidade de sucesso da transagao.
Estard a Empresa preparada?

Uma vez tomada a decisao de abertura ao publico do capital da Empresa, o planeamento e a preparagao interna sao
essenciais a todo o processo € ndo podem ser subestimados. Para que a Empresa esteja pronta, assim que se abrir a janela
de oportunidade para realizar o IPO, podera ter de realizar antecipadamente algumas alteragdes ao negodcio, a organizagao

e a propria cultura empresarial.
Qual o ambito e o processo de avaliacdao de IPO Readiness?

A avaliagdo de /PO Readiness destina-se a assistir a Empresa na transicdo de uma empresa privada para uma Empresa
cotada. Os acionistas atuais e a gestdo da Empresa vao querer compreender melhor o que é necessario para que aquela

seja bem-sucedida com a sua entrada em mercado.

O processo do IPO comeca, normalmente, com uma reflexao sobre todas as areas especificas do IPO: estratégia, estrutura,

impostos, finangas, sistemas e funcdes internos, lideranca e horizonte temporal planeado.
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Durante este processo, a Empresa devera identificar e discutir as lacunas existentes entre o seu estado de preparacdo atual
para o IPO e o estado alvo ambicionado, bem como as varias consideragdes estratégicas de financiamento. Para além disso,
a Empresa deverd desenvolver uma estrutura-alvo e um caso base para o IPO em conformidade com os seus objetivos,
definir a estratégia, os fluxos e equipas de trabalho e estabelecer um roteiro para o processo. A Empresa devera também
estimar os prazos e 0s recursos necessarios para que as lacunas existentes sejam colmatadas, por forma a estar finalmente

preparada para a realizagao do IPO.

Esta avaliagao podera incluir pontos de situagao sobre as seguintes questoes:

Recursos da
Empresa para
o IPO

Mercado Estratégia

Preparagao: o

PréJPO destino do alternativa ao

IPO IPO

Governo
Societario

Manutengéo

do controlo Avaliacdo de IPO Readiness

Gestdo de
risco e
controlo de
conformidade
(compliance)

- Sistemas de
Area

Financeira

Consideragoe

. . controlo
s fiscais

Interno

Preparacao: o Pré-IPO

Ja ponderou o impacto que transagdes pré-IPO poderiam ter para aumentar o valor da oferta?

A maioria das empresas ja realizou transacdes estratégicas pré-1PO, pelo facto de as mesmas poderem constituir

ferramentas poderosas e impulsionadoras do desenvolvimento do préprio negdcio.

Um historial de fusdes e/ou aquisicdes bem-sucedidas podera aumentar a notoriedade da Empresa. Se a Empresa tiver um
histérico na conclusao de joint venture ou na aquisicao e integragao de negdcios, estas podem adicionar credibilidade a

estratégia futura aos olhos de potenciais investidores.

Alguns dos beneficios inerentes as transagodes pré-IPO terdo sido reforcar o negdécio, aumentar as receitas, conferir escala
ou dimensdo a Empresa, potenciar o crescimento com a expansao para novos mercados. Estas agdes podem aumentar a

credibilidade da Empresa junto de potenciais investidores e do mercado (e.g. incluindo analistas).
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Mercado destino do IPO

Tera a Empresa escolhido o mercado mais adequado para admissdo das suas a¢des a negociagao?

A Empresa podera circunscrever os requisitos que tera de satisfazer depois de escolher o mercado onde pretende admitir
as suas agoes. A estrutura interna da Empresa devera ser revista e preparada de acordo com os requisitos aplicaveis ao
mercado-alvo no periodo imediatamente anterior a abertura de capital, para atingir o perfil de uma Empresa cotada e
assegurar o cumprimento dos requisitos do préprio mercado. A determinag¢ao de uma estratégia adequada para a entrada
em mercado de capitais, bem como o desenvolvimento de competéncias internas sobre o mercado de capitais sdao

considerados criticos nesta fase.

As tendéncias globais em termos de IPO demonstram que a maioria das empresas opta por realizar a admissao inicial das

suas agdes na bolsa local, embora possa também admitir as suas agdes no estrangeiro (simultanea ou exclusivamente).

E por isso recomendado que a Empresa desenvolva uma avaliacdo do mercado destino, por forma a melhor conhecer as

perspetivas dos varios stakeholders no IPO, tendo em consideragao, entre outros, os seguintes fatores:

O ajustamento da estratégia empresarial perante os novos stakeholders
O prestigio do mercado

A base de investidores

A liquidez da bolsa

Os requisitos regulamentares aplicaveis

A rapidez do processo de aprovagao

Os custos inicias e custos subsequentes do IPO

Estratégia alternativa ao IPO

A estratégia de financiamento considera alternativas ao IPO?

Mesmo com a adequada preparagdo do processo de IPO, ndo &, ainda assim, possivel assegurar que as condi¢des do

mercado de capitais serdo as ideais no momento da Oferta.

Dada a volatilidade e a imprevisibilidade que existe nos mercados de capitais (porque ndo ha certezas quanto ao futuro —
e.g., taxas de juro, crescimento econémico), é possivel que no momento em que se pretende realizar a Oferta, os mercados

estejam a atravessar uma fase de descida nos precos das Empresas e/ou do interesse por parte dos investidores.

Nestes casos poderd ser aconselhavel que a Empresa adie o IPO até que as condi¢des dos mercados sejam mais favoraveis.
E igualmente fundamental que a Empresa tenha a flexibilidade para encontrar opcdes de financiamento alternativas, no

caso do IPO nao prosseguir no calendario pretendido e ter de ser adiado.

Como preparar e executar um processo que considere multiplas alternativas?
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Muitos dos passos do processo de preparagao para o IPO sao igualmente Uteis para outras modalidades alternativas de

financiamento através de capitais préprios.

Considerando que as diversas modalidades de financiamento sao, significativamente, complementares, a Empresa podera
decidir adotar um método dual ou multitrack, sem que tal conduza a um aumento significativo dos custos de preparagao.
A preparagao de um documento sobre o posicionamento da empresa como um investimento atrativo, detalhando os
sucessos e marcos alcangados (adiante “equity story”) é a primeira componente partilhada pelas fontes alternativas de

financiamento através de capitais préprios.

Qualqguer investidor, seja estratégico, financeiro ou investidor nao profissional, ird querer saber por que razao deve, ou nao,
investir em determinada Empresa. A informacao financeira a divulgar € uma segunda componente comum em qualquer
processo de financiamento através de capitais proprios. A Empresa deve ser capaz de fornecer informacgdes financeiras
fidveis, que permitam aos potenciais investidores ter uma visdo clara do desempenho financeiro histérico da Empresa e das
suas perspetivas financeiras futuras. A Empresa podera expandir consideravelmente as suas alternativas e poder negocial

enquanto reduz o risco de execugao ao diversificar e beneficiar de multiplas fontes de financiamento alternativas.

Recursos da Empresa para o IPO

A equipa de gestdo possui a experiéncia adequada?

A construgao de uma equipa forte comega no topo, com a criagdo de uma equipa adequada de quadros superiores e com a
definicdo dos incentivos corretos, ainda antes do IPO. Os dados mostram que, ao avaliar uma nova oferta, a qualidade da

equipa de gestdo é o critério ndo financeiro mais importante para a grande maioria dos Investidores Institucionais.

Os investidores afirmam frequentemente que, antes de apoiarem planos, avaliam a qualidade das pessoas que compdem a

equipa de gestdo. Dai que seja fundamental que a equipa de gestao correta esteja em operagao, ainda antes do IPO.

A equipa interna de gestdo do IPO devera ser capaz de colaborar eficazmente e deter os conhecimentos, capacidades e

incentivos necessarios para que o IPO seja completado com sucesso, bem como para gerir uma Empresa cotada.

Governo Societario

Tera a Empresa um modelo e politicas de governo societario que inspirem a confianca dos stakeholders?

Selecionar, designar e preparar um conselho de administragao qualificado requer tempo e esforgo. A sua Empresa devera
implementar regras de governo societdrias baseadas em boas praticas de gestdo e de reporte que sejam adequadas para

proteger os interesses dos varios stakeholders.

A adocgao de politicas de governo societario que salvaguardem os interesses dos stakeholders sao cruciais para o sucesso
de qualquer Empresa. Tal devera implicar a colaboragao de assessores legais na definigdo de todos os aspetos da

governagao da Empresa e na preparagao para o cumprimento de requisitos regulamentares.
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E fundamental que as empresas adotem boas praticas e politicas de governo societario, que incluam um equilibrio
adequado entre a qualificagdo e a diversidade dos membros dos 6rgdos de administragdo e de fiscalizagao, assegurem uma
fiscalizagao robusta bem como a transparéncia no que respeita a transagdes com partes relacionadas, as quais sao, cada
vez mais, exigidas pelos stakeholders de qualquer Empresa, e ndo apenas das empresas cotadas. Estas praticas e politicas
de governo societario sao cada vez mais exigidas pelos stakeholders de qualquer Empresa, ndo se limitando as Empresas

cotadas.

Quais os aspetos mais desafiantes de governo societario que a sua Empresa necessita de considerar no processo do

1PO?

Ajustamentos a estrutura e a composi¢cao dos 6rgaos de administracao e de fiscalizacdao podem muitas vezes integrar o
processo do IPO. Os investidores esperam que a Empresa tenha um equilibrio claro entre o niumero de administradores
executivos e ndo executivos, preferencialmente com um ndmero adequado de administradores independentes, com uma
boa combinagao de competéncias e diversidade de género e ainda um numero adequado de membros qualificados para
desempenhar fungdes de fiscalizagdo de forma eficaz. Para negociagao em mercado regulamentado, existem requisitos
especificos em termos de independéncia dos érgaos sociais conforme explicado na sec¢do 3.1.1.2.1.2. Adaptar a estrutura de

governo societario e as fungdes internas de controlo do cumprimento (compliance).

E aconselhdvel que a estrutura e composicdo dos 6rgdos sociais da Empresa seja analisada numa fase inicial, considerando
gue 0s processos de recrutamento demoram tempo e recrutar administradores independentes com experiéncia pode
consumir tempo. Os regulamentos internos para os 6rgaos de administracao e de fiscalizacdao devem ser também

cuidadosamente ponderados.

A Empresa deve desenvolver um sistema de remuneracao da gestao adequado e resiliente ao escrutinio publico. A
estrutura de compensagao devera, ndo apenas fomentar a rentabilidade da Empresa, como também, ser capaz de
recompensar os administradores que atinjam os objetivos tragados, incluindo os objetivos nao financeiros necessarios a
sustentabilidade da Empresa a longo prazo. Para o mercado regulamentado, existem requisitos especificos em termos da
remuneragao dos membros dos drgaos sociais conforme explicado na secgdo 3.1.1.2.1.2. Adaptar a estrutura de governo

societario e as fungdes internas de controlo do cumprimento (compliance).

Podem ser igualmente consideradas alteragdes aos planos de incentivo existentes, como também a implementacgdo de
novos planos de incentivos baseados em fatores chave e medidas que visem o aumento da proposta de valor para os
acionistas estando, ao mesmo tempo, alinhados com indicadores chave de desempenho a nivel ambiental, social e de
governagao. Tais planos sao uma componente importante para assegurar a retengdo do pessoal-chave existente. Um plano
de opgdes de compra de agdes para os trabalhadores da Empresa podera ser um aspeto particularmente apelativo a incluir

no plano de remuneragao da Empresa.

Para obter informacdes mais detalhadas, consulte seccao 3.1.1.2.1.2. Adaptar a estrutura de governo societario e as funcdes

internas de controlo do cumprimento (compliance).
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Consideracgoes Fiscais

Por que razdo o planeamento fiscal deve ser uma prioridade no processo do IPO?

A generalidade das empresas que pretendem fazer um IPO tém necessidades e objetivos distintos quando se trata de
construir uma nova estrutura juridica e fiscal. Embora ndo exista uma abordagem Unica que sirva a todas as empresas,
existem diversos aspetos essenciais que todas as empresas devem considerar logo na fase inicial de planeamento sendo,
nomeadamente, aconselhdvel que as empresas confirmem a viabilidade fiscal da estrutura desejada do IPO nos termos da

lei, por forma a mitigar contingéncias fiscais e evitar situagcdes indesejadas logo desde a sua fase inicial.

Para além disso, a Empresa deve estar preparada para fornecer documentos fiscais, bem como as informagdes necessarias
para a identificagdo dos riscos e contingéncias fiscais. Caso sejam identificados riscos fiscais relevantes durante a due

diligence fiscal efetuada, estes terdo de ser devidamente identificados no Prospeto.

As questdes fiscais poderao influenciar a estrutura de um IPO e, em muitos casos, a forma como os acordos comerciais sdo

realizados.

Serdo, possivelmente necessarias reorganizagdes societdrias com vista a simplificagao ou otimizagao da atual estrutura, (e.g.
com fusdes e cisdes) ou outras acdes de preparacdo da Empresa para o IPO. As referidas reorganizagdes ou ajustamentos
deverao ser cuidadosamente avaliados, uma vez que poderao ter implicag¢des fiscais importantes para a Empresa ou para
0s seus acionistas, podendo, por conseguinte, demorar até serem devidamente implementadas. Assim, estas a¢gdes deverao
ser identificadas como necessarias desde o inicio do processo, por forma a garantir a sua conclusdo antes da realizagao do

IPO.

Para além disso, por forma a assegurar que os planos de incentivo da Empresa tém o resultado pretendido, a sua

implicagao fiscal devera também ser avaliada.

Area financeira

A perspetiva com que os mercados olham para a sua Empresa

A admissao a negociagao de uma Empresa implica frequentemente uma mudanga consideravel em termos de
organizagao da area financeira, em resultado da necessidade de reporte e divulgagao publica de informacao financeira e, se

necessario, alteracdo do quadro contabilistico aplicavel.

Assim, deve ser atribuido um caracter prioritario a fungdo financeira e a necessidade de introduzir adaptagoes
considerando, nomeadamente, as normas contabilisticas aplicaveis as demonstracdes financeiras, a frequéncia de reporte
(i.e., relatérios e contas nao sé anuais como também semestrais), os prazos para fecho das contas e o conteddo bem como a

informacao financeira a divulgar aos investidores e analistas.
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As seguintes questdes devem ser consideradas pela Empresa no planeamento para o IPO, de modo a conseguir superar os

desafios com maior facilidade:

A equipa financeira possui a diversidade de competéncias necessarias?

Os procedimentos e politicas contabilisticas estdo documentadas e devidamente incorporados?

A divulgagao publica estd alinhada com as politicas de gestdo da Empresa e com a sua equity story?

As questdes da independéncia do auditor estdo a ser corretamente consideradas?

Os calendarios e procedimentos de auditoria implementados estdo alinhados com o inicio do IPO bem como com a

informagao que necessita de ser divulgada?

Sistemas de controlo interno

Foi realizada uma reavaliacdo dos processos, sistemas e controlos financeiros, contabilisticos, operacionais e

informaticos?

A realizacdo de testes e avaliagdes continuas aos sistemas de controlo interno sdo uma pratica comum para as empresas

cotadas. Uma cultura eficaz na gestdo de riscos obriga a um gquadro robusto de controlos internos eficientes.

A analise e os reportes financeiros sdo facilitados por meio do uso de sistemas de IT, cruciais para ajudar a Empresa a
recolher, organizar e analisar rapidamente informagdes importantes do negdcio, permitindo uma analise e reportes
financeiros mais rapidos. A infraestrutura atual de IT da Empresa devera ser avaliada por forma a concluir se a mesma se
encontra em conformidade com os objetivos comerciais da Empresa. Uma vez que atualmente as empresas operam em
ambientes em constante mudanca, os seus sistemas de informacdo deverdo ser capazes de acomodar a adaptagao, a

criatividade e a cooperagao num ambiente dinamico.

Para além disso, o reforco dos sistemas de controlo interno podera ajudar a Empresa a incorporar as alteragdes aos
requisitos contabilisticos, fiscais, legais e processuais que possam ser necessarios. Ter a capacidade para lidar com questdes

contabilisticas importantes de forma antecipada é um fator critico para o sucesso de um IPO.

Gestao de risco e controlo de conformidade (compliance)

Como deve a Empresa reavaliar os seus processos de gestdo de risco?

O processo de IPO cria, inevitavelmente, novos stakeholders na Empresa. Assim, é recomendavel que, antes de iniciar o
processo de admissao, a Empresa efetue uma avaliagao aprofundada das implicagdes de risco e de controlo de
conformidade que correspondam as expetativas dos novos stakeholders, tais como o Regulador, os investidores e analistas.
A existéncia de praticas de gestdo de risco e conformidade eficazes, que deverdo comecar a ser implementadas pela
administragcao, podem diminuir consideravelmente os riscos de surpresas negativas, razao pela qual € importante

considerar a existéncia de administradores independentes adequados.
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A avaliacdo de risco deverd ser um processo continuo e sistematico, por forma a identificar e avaliar eventuais ocorréncias
futuras — seja dentro da Empresa ou em ambiente externo — e que possam ter impacto na capacidade da Empresa para
atingir os seus objetivos. De seguida, sdo apresentadas algumas caracteristicas que uma Empresa devera reunir para uma

gestdo eficaz do risco:

Gerir as expectativas do mercado (positivas e negativas);

Estabelecer objetivos financeiros realistas a médio e a longo prazo;

Prever e responder aos riscos, nomeadamente comerciais e regulatérios de forma oportuna e eficaz.
Para além disso, tao essencial como a qualidade do governo societdrio da Empresa, incluindo a sua capacidade de resposta
as preocupacgdes de controlo de conformidade, e a capacidade da administragao para explicar as politicas e praticas de

gestao de risco aos restantes membros da Empresa.

Uma pratica comum € efetuar uma comparagao entre as medidas de mitigagao de riscos da Empresa em causa, com

aguelas que as empresas cotadas dentro do mesmo setor econdmico tém implementadas.

No que toca a necessidade de tornar os processos de avaliagao de risco mais regulares e continuos, importa referir que a
maioria dos lideres de mercado dos varios setores econémicos sdo, geralmente, as empresas cujas praticas de gestdo de

risco sdo mais desenvolvidas.

Manutencao de controlo

Um IPO afeta o controlo dos atuais acionistas?

Os acionistas existentes (pré-IPO) nao precisam de renunciar ao controlo da Empresa quando esta se torna cotada. Mesmo
No caso em que os acionistas ponderam vender mais de 50% do capital social da Empresa (0 que ndo é um requisito
necessario para a Empresa ser cotada), existermn medidas que permitem a manutengado da posi¢cao de controlo destes

acionistas na Empresa.

As seguintes opg¢des entre outras, podem ajudar os atuais acionistas a manter a sua posi¢cao de controlo:

As empresas cotadas e as empresas que pretendam admitir as suas acdes a negociacao em mercado
podem emitir acdes com direitos de voto plural, até um limite de 5 votos por acao. Esta € talvez a solucao
mMais apropriada para empresas cujos acionistas temem a perda do controlo com a venda de mais de 50%
do respetivo capital social, sem a necessidade de exposicdo aos riscos associados as acdes preferenciais

sem direito de voto.
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Acoes preferenciais sem direito de voto

As empresas podem emitir acdes sem direito de voto, mas com direitos especiais, i.e. dividendos
prioritarios. As acoes preferenciais sem direito de voto permitem o financiamento sem alteracdo ao nivel
da estrutura acionista da Empresa. No entanto, este tipo de acdes possui a caracteristica de, nao sendo
pago na totalidade o dividendo prioritario durante dois exercicios sociais consecutivos, as acdes

concederem aos seus titulares direitos de voto nos mesmos termos que as acdes ordinarias.

Dica

A experiéncia mostra que as empresas que melhores resultados obtiveram apos o
processo de IPO, sao empresas que, por norma, implementam processos internos
semelhantes aos das empresas cotadas, mesmo antes de passarem pelo processo de
admissao das suas acdes no mercado, nomeadamente ao nivel dos sistemas de reporte

de informacao e de uma estrutura de governo societario adequados.

Este exercicio de avaliagcao destaca as areas que necessitam de atengao e permitem
qgue a Empresa atenue os riscos potencialmente existentes logo nas fases iniciais do

processo.

3.1.1.1.2. Critérios de elegibilidade

A Empresa devera considerar os critérios de elegibilidade dos mercados onde pretende admitir as suas agdes a negociagao.

Embora a maioria dos critérios de elegibilidade para a admissao a cotagao num mercado regulamentado sejam comuns a
todos os mercados regulamentados operados na Uniao Europeia, os operadores dos mercados tém mais flexibilidade para

definir os critérios de elegibilidade de cada MTF.

As empresas podem admitir as suas agdes a negociacdo diretamente no mercado regulamentado ou, em certos casos,

iniciar o seu caminho através da admissao a negociagao num MTF e, quando se encontram jd numa fase mais
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desenvolvida, podem solicitar a admissdao a negociagdao no mercado regulamentado.

Apresentam-se abaixo os requisitos de admissao a negociagao num mercado regulamentado portugués ou MTF:

Legenda

Emitente

Oferta de agdes

Legenda

Obrigacdes decorrentes da legislacdo portuguesa

e da UE fiscalizadas pela CMVM

Obrigacdes decorrentes das regras da Euronext

fiscalizadas pela Euronext

-

Mercado Regulamentado

_ Euronext Access Euronext Access+ EuronexCronh m

Apenas as empresas que tenham adotado o tipo de sociedade andnima (S.A) podem ter as suas agdes cotadas em

Tipo de Empresa

Constituicao da

mercado.

Deve ter sido constituida e estar a funcionar em conformidade com a lei no pais de origem

Empresa

Posicdo

econémica e

) ) na
financeira da

Empresa

Operagdes da
na na
Empresa

Conselho de
Administracdo da na

Empresa

Capitalizagdo de

na na
Mercado

17/69

A Empresa deve demonstrar que a sua posicao econémica

e financeira é adequada, considerando nao apenas a

natureza dos valores mobiliarios a admitir & negociagao,
como também o respetivo mercado

na

na

A Empresa devers estar em
atividade durante pelo
menos trés anos, salvo
autorizagdo da CMVM

Os membros do érgao de
administracao devem ter
conhecimentos
especializados satisfatorios
sobre as regras e as leis e
regulamentos aplicaveis

2 €1 milhdo

(quando nao estiver
disponivel para calculo, o
capital proprio da Empresa =
€1 milhdo)

May 23,2025



Processo de oferta

Informacao financeira

£ ISSUER'S

_ P DD

As aces foram emitidas de forma valida, e que o seu contelido e formas de representacio encontram-se de acordo

Getal com a respetiva legislagdo aplicavel; as agbes admitidas a negociagéo sao livremente negociaveis e transferiveis

Free Float
(dispersao de
agdes entre o

>25%
N&o aplicavel €Im €25m

publico) >5% se a capitalizacdo > €5m

> valor nominal (valor nominal de uma agéao individual, tal como estabelecido nos documentos de constituicdo da
Valor de emissdo Empresa)

(no caso de agées sem valor nominal, > valor de emisso)

_ e

Intermediario
acreditado pela Listing Sponsor Listing Agent
Euronext
Oferta Publica => €8m: Prospeto UE P
Prospeto (mais simples e
conciso em caso de n&o ser
uma oferta publica)

Documento de

Apresentagio Oferta Publica abaixo deste valor ou para uma admissao através de Colocagdo Privada

ou Admissao Direta: Documento de Informagao

_ e

2anos 2 anos 2anos
A Empresa tera de divulgar as

(contas anuais auditadas,a = suas contas anuais auditadas

Demonstragdes menos que o exercicio e relatérios financeiros
f iras d (se relevante, e sem (incluindo contas anuais e inad | i 5
inanceiras da P o enha terminado pelo relativos acs 3 anos anteriores
necessidade de contas auditadas do dltimo P 8 >al
Empresa - menos 9 meses antes da ao pedido de admissado (ou 2
auditadas) exercicio) bl 3
admissao a negociacao - anos para PMEs), exceto com
contas intercalares) a autorizagdo da CMVM
Normas Normas Internacionais de Relato Financeiro (na sigla inglesa “IFRS”) ou Principios
Contabilisticas  Contabilisticos Geralmente Aceites localmente (na sigla inglesa “GAAP local”) (=

3.1.1.1.3. Nomeacao de Assessores

Que tipo de assessores podem auxiliar no processo de |IPO?

GUIDE

Para além dos administradores e quadros superiores da préopria Empresa, os assessores desempenham também um papel

crucial no processo de IPO. Estes ajudam na elaboragdao da documentagao necessaria, garantindo que todos os critérios de

elegibilidade sdo cumpridos, gerindo o marketing e a venda das a¢gdes da Empresa e dedicando tempo a andlise de como

‘posicionar’ a Empresa de modo a garantir o sucesso no processo de IPO. Assim, a presenca de uma equipa de assessores

experiente e motivada aumentara a probabilidade de um processo de IPO ordenado e profissional, e, assim, uma adesao

positiva por parte dos investidores.

Quais os fatores a considerar na escolha dos assessores?
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Historial

O assessor ja esteve envolvido em processos de IPO bem-sucedidos? O assessor (juridico)
tem um profundo conhecimento e experiéncia pratica em operacdes de mercados de
capitais e na aplicagcao da legislagcao?

Reputacdo e Experiéncia

O assessor pode fornecer conselhos e research especificos sobre o setor de atividade? O
assessor tem relagdes fortes com investidores do sector da Empresa? O assessor €

considerado credivel nos mercados de capitais?

Cobertura de Analistas

Os analistas financeiros (research) conhecem o setor de atividade e as empresas

comparaveis (nacionais e internacionais)?

Forca de distribuicao

O assessor tem canais de distribuicao fortes junto dos Investidores de Retalho e
Institucionais? Qual a eficacia da sua forca de venda a retalho e da sua forca de venda

institucional? O assessor atua a nivel regional, nacional ou internacional?

Compromisso com a Empresa

Dara o assessor prioridade ao processo de IPO da Empresa?
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Assessoria apos o IPO

O assessor ira continuar a aconselhar a Empresa apos o IPO e, quando aplicavel,

apresenta-la a potenciais investidores?

A Empresa deverd estabelecer contacto com os potenciais candidatos a assessores, por forma a avaliar o seu
conhecimento, tanto ao nivel dos mercados de capitais, como do setor econdmico, assim como, No que respeita aos

aspetos em que os investidores se concentrarao no momento de investir.

Dica

Os assessores Nao investem tempo e recursos significativos se ndao estiverem
confiantes de que a Oferta sera concluida com sucesso. O numero de assessores
abordados depende, em parte, da atratividade da prépria Oferta. Se esta for de grande
dimensao e suscetivel de atrair investidores relevantes, a sociedade podera decidir
contratar trés ou quatro assessores financeiros. E importante, no entanto, informar os

potenciais assessores de que nao serao os Unicos a ser contactados.

3.1.1.2 Preparacao

Last updated: April 13, 2023
A fase de preparagao demora em regra entre trés a seis meses. A duragao deste periodo depende de varios aspetos,
nomeadamente, do estadio de desenvolvimento da Empresa, do seu modelo de governo societario e da organizagao

interna que tem ja implementada.

Quais sao 0s passos de preparagao necessarios?

20/69 May 23,2025



P ISSUER'S GUIDE

e s —— )

Cronogramaindicativo

4meses antes da 2 meses antes da 2 semanas antes da
admissdo & negociagio admissao & negoclagio admisso & negociagio

Preparagio Prévia
A fase de preparacio préviaabrange todo o trabalho preparatérioque pode ser feito com o objetivo de
realizar na empresa Bes/aherages necessarias, i afasede
Preparagio & RevisJo flui o mais rapidamente possivel e sem interrupgBes e estabelecendo as bases paraum
fluxo otimizado no processo de due diligence & na preparagio 4o Prospeto.

Esta fase pode comegar assim que sejam conhecidas as primeiras conclusbes do 1PO Readiness Assessment &
foridentificada a necessidade de alteracBes especificas.

Durantea preparacio prévia, a Empresapode abordar éreas tais como (i) a estrutura de Governo Societirio
(ii) as fungBesinternas de conformidade; i) a adaptaio das normas de prestagdo de contas, se necessirio;
efou (iv) o processo interno de tomada de decisBes. £ de notar que, embora seja recomendado que a Empresa
tenha uma abordagem pré-ativa em relagdo a estas alteragBes, algumas das alteragBes necessdrias podem ser
feitas em paralelo com a fase de due diligence e com a elaboragio do Prospeto.

Prospeto

*  Elaboragio do draftdo Prospeto;

- Envolvimento com o Regulador paraa aprovagdo do prospeto (tipicamente2
meses antes da data de oferta)

Documentagio &

Procedimentos

Due Diligence Processo de admissd0 & cotagio

Planeamento de Marketing e Comunicagdo

Fase de preparacao prévia

Prospeto

Pedido de admissao a negociagag

Planeamento de Marketing e Comunicagao

Daiininac rnm nntanciaic Imvuactidarad

Reunides com Analistas de Equity Research
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3.1.1.2.1. Fase de preparacao prévia

3.1.1.2.1.1. REUNIAO DE KICK-OFF

Uma vez selecionados todos os membros da equipa do IPO, é habitual a realizagdo de uma reuniao de kick-off para

garantir o alinhamento dos intervenientes do processo sobre:

As suas fungdes e responsabilidades;

As caracteristicas, o formato e a estrutura da oferta, nomeadamente, se a oferta, para além da emissao de novas a¢des pela
Empresa, também compreendera uma venda de acdes pelos atuais acionistas, se consiste numa Oferta Publica e/ou
também numa Colocacg&o Privada, se visara atrair investidores residentes em Portugal e/ou no estrangeiro e em que
jurisdicoes;

A coordenacao das responsabilidades na elaboragao das secgdes do Prospeto e

O calendario do processo.

3.1.1.2.1.2. ADAPTAR A ESTRUTURA DE GOVERNO SOCIETARIO E AS FUNCOES INTERNAS DE
CONTROLO DO CUMPRIMENTO (COMPLIANCE)

Quao eficiente, cumpridora e responsavel é a sua Empresa?

Tipo legal da Empresa

A Empresa tem de ser uma sociedade anénima ou, nao sendo o caso, adotar esse tipo societario antes do |IPO.
Estrutura de Governo Societdrio

As sociedades cotadas podem adotar qualgquer uma das trés modalidades de estrutura de administragdo e fiscalizagcao das
sociedades andnimas. Qualquer uma das modalidades é admissivel existindo no mercado portugués sociedades cotadas

com as varias modalidades.
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Mais informacgdes sobre os requisitos de governo societario aplicaveis as empresas com ag¢des admitidas a negociagao

num mercado regulamentado sao apresentadas com um clique do rato nas caixas abaixo.

Salienta-se que muitos destes requisitos nao sao especificos para empresas com agdes admitidas a negociagdo num

mercado regulamentado, uma vez que também se aplicam a empresas de grande dimensao.

*Empresas que, de acordo com as suas Ultimas contas anuais ou consolidadas, satisfagcam pelo menos dois dos trés

critérios seguintes durante dois anos consecutivos:

NUmero médio de colaboradores efetivos superior a 250;
Total dos ativos registados no Balango superior a €20 milhoes;

Volume de negécios liquido anual superior a €40 milhdes.

A. Assembleia Geral
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Os membros da mesa da assembleia geral das sociedades emitentes de agGes admitidas & negociagdo em
mercado regulamentado devem ser independentes. Para ser independente, um membro ndo deve estar
associado a qualquer grupo de interesse especifico da sociedade ou estar numa qualquer circunstancia
suscetivel de afetar a sua isen¢do de andlise ou decisdo. Em particular, um membro ndo pode (a) ser
titular ou atuar em nome ou por conta de titulares de participagdo igual ou superior a 2% do capital social
da Sociedade ou; (b) ter sido reeleito por mais de dois mandatos, de forma continua ou intercalada.

As assembleias gerais das sociedades emitentes de ages admitidas a negociagdo em mercado
regulamentado devem ser convocadas com a antecedéncia de, pelo menos, 21 dias antes da reunido (em
vez de um més que vigora para as empresas ndo cotadas). Os elementos de informac&o especificos
devem ser incluidos no aviso convocatério e disponibilizados para consulta dos acionistas juntamente com
esse aviso.

B. Conselho de Administracao

Conselho de Administracao

A responsabilidade dos administradores das sociedades emitentes de agdes admitidas a negociagdo em
mercado regulamentado é caucionada por alguma das formas admitidas na lei, num montante ndo inferior
a €250.000.

Garantia

C. Conselho Fiscal
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e Conselho Fiscal

0 Conselho Fiscal das sociedades emitentes de agdes admitidas a negociagdo em mercado regulamentado
deve ser composto por uma maioria de membros independentes e deve incluir, pelo menos, um membro
que tenha um curso superior adequado ao exercicio das suas fungdes e conhecimentos de auditoria ou
contabilidade e que seja independente. O presidente do Conselho Fiscal tem de ser independente.

A responsabilidade dos membros do Conselho Fiscal das sociedades emitentes de acGes admitidas a
negociagdo em mercado regulamentado € caucionada por alguma das formas admitidas na lei, num
montante néo inferior a €250.000.

0 Revisor Oficial de Contas ou o Conselho Fiscal das sociedades emitentes de a¢bes admitidas a
negociagdo em mercado regulamentado, deve atestar se o relatdrio sobre a estrutura e as praticas de
governo societario divulgado inclui os elementos necessarios. Para mais informagdes sobre este assunto,
ver Capitulo ‘5. A vida de uma empresa com valores mobilidrios admitidos & negociagéo’.

*Para serem independentes, os membros ndo devem estar associados a qualquer grupo de interesse especifico da

sociedade ou estar numa qualquer circunstancia suscetivel de afetar a sua isengao de analise ou decisdo. Em particular,

para assegurar a sua independéncia, 0s membros nao podem (i) deter ou atuar em nome de titulares de uma participagao

igual ou superior a 2% do capital social da sociedade; e (ii) ter sido reeleitos por mais de dois mandatos, de forma continua

ou intercalada.

D. Comissao de Auditoria

o Comissao de Auditoria

Composicao

Competéncia

A Comissdo de Auditoria das sociedades emitentes de acdes admitidas & negociacdo em mercado
regulamentado deve ser composto por uma maioria de membros independentes e deve incluir, pelo
menos, um membro que tenha um curso superior adequado ao exercicio das suas fungtes e
conhecimentos de auditoria ou contabilidade e que seja independente*. O presidente da Comiss&o de
Auditoria tem de ser independente.

A Comissao de Auditoria das sociedades emitentes de acbes admitidas a negociacdo em mercado
regulamentado, deve atestar se o relatério sobre a estrutura e as praticas de governo societario
divulgado inclui os elementos necessarios. Para mais informagdes sobre este assunto, ver Capitulo ‘5. A
vida de uma empresa com valores mobilidrios admitidos a negociagdo’.

*Para serem independentes, os membros ndo devem estar associados a qualquer grupo de interesse especifico da

sociedade ou estar numa qualquer circunstancia suscetivel de afetar a sua isengao de analise ou decisdo. Em particular,

para assegurar a sua independéncia, os membros ndo podem (i) deter ou atuar em nome de titulares de uma participagao
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igual ou superior a 2% do capital social da sociedade; e (ii) ter sido reeleitos por mais de dois mandatos, de forma continua

ou intercalada.

E. Conselho de Administracdao Executivo

Garantia

Conselho de Administracao Exec

A responsabilidade dos administradores executivos das sociedades emitentes de a¢des admitidas a
negociagdo em mercado regulamentado € caucionada por alguma das formas admitidas na lei, num
montante ndo inferior a €250.000.

F. Conselho Geral e de Supervisao

e Conselho Geral e de Supervisao

Garantia Composicao

Competéncia
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0 Conselho Geral e de Supervisdo das sociedades emitentes de a¢des admitidas a negociagdo em Mercado
Regulamentado deve ser composto por uma maioria de membros independentes e deve incluir, pelo
menos, um membro que tenha um curso superior adequado ao exercicio das suas fungdes e
conhecimentos de auditoria ou contabilidade e que seja independente*. O presidente do Conselho Geral e
de Supervisdo tem de ser independente.

A responsabilidade dos membros do Conselho Geral e de Supervisdo das sociedades emitentes de ag¢des
admitidas a negociagdo em Mercado Regulamentado é caucionada por alguma das formas admitidas na
lei, num montante ndo inferior a €250.000.

0 Conselho Geral e de Supervisdo das sociedades emitentes de a¢des admitidas & negociagdo em Mercado
Regulamentado, deve atestar se o relatério sobre a estrutura e as préticas de governo societario
divulgado inclui os elementos necessarios. Para mais informag&es sobre este assunto, ver Capitulo ‘5. A
vida de uma empresa com valores mobilidrios admitidos a negociagdo’.

O Conselho Geral e de Supervisdo das sociedades emitentes de agGes admitidas a negociagdo em Mercado
Regulamentado deve criar uma comissdo para as questdes financeiras composta, na sua maioria, por
membros independentes.

*Para serem independentes, os membros ndo devem estar associados a qualquer grupo de interesse especifico da

sociedade ou estar numa qualquer circunstancia suscetivel de afetar a sua isengao de analise ou decisdo. Em particular,
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para assegurar a sua independéncia, os membros ndo podem (i) deter ou atuar em nome de titulares de uma participagao

igual ou superior a 2% do capital social da sociedade; e (ii) ter sido reeleitos por mais de dois mandatos, de forma continua

ou intercalada.

G. Secretario da Sociedade

Secretdrio da Sociedade

As sociedades emitentes de agdes admitidas a negociagdo em mercado regulamentado devem designar
um secretdrio da sociedade e um suplente para exercer as competéncias previstas na lei. O secretério
deve ser uma pessoa com curso superior adequado ao desempenho das fungGes ou solicitador, ndo
podendo exercé-las em mais de sete sociedades (exceto se incluidas no mesmo grupo de empresas).

Designagao

As sociedades emitentes de acdes admitidas a negociagcdo em mercados regulamentados podem também ter de adaptar

a sua estrutura organizacional de modo a garantir o cumprimento dos requisitos legais relativos a:

Representacao equilibrada entre mulheres e homens nos érgaos de

administracao e fiscalizacao

A proporcao de membros de cada género nomeados para os érgaos de administracao e
fiscalizacao nao deve ser inferior a 33,3%. Este limiar deve ser cumprido em relagao a todos

0os administradores, executivos e nao executivos, das sociedades cotadas.

As sociedades cotadas sao também obrigadas a elaborar e divulgar nos seus websites um
plano anual, a fim de alcancar um tratamento e oportunidades eficazes e iguais em termos
de género, promovendo a eliminacao da discriminagcdao com base no género e promovendo

a conciliacao entre a vida pessoal, familiar e profissional.

Remuneracao dos membros dos érgaos de administracao e fiscalizacao
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As sociedades emitentes de a¢cdes admitidas a hegociagao em mercado regulamentado
devem remunerar os membros dos 6érgaos de administracao e fiscalizagao, em
conformidade com uma politica de remuneracao pré-definida e divulgada de forma

transparente.

A Comissao de Remuneracgdes ou, caso nao tenha sido designada, o érgao de administragcao
deve submeter uma proposta de politica de remuneracao a aprovagao da assembleia geral,
pelo menos de quatro em quatro anos € sempre que ocorra uma alteragao relevante da

politica de remuneracao vigente.
A politica de remuneracao deve ser clara e compreensivel e deve:

Explicar como contribui para a estratégia empresarial da sociedade, 0s seus interesses a
longo prazo e a sua sustentabilidade;

Explicar a forma como as condi¢cdes de emprego e remuneracao dos trabalhadores da
sociedade foram tidas em conta quando a politica foi estabelecida;

Descrever as diferentes componentes da remuneracao fixa e variavel,

Explicitar todos os bénus e outros beneficios, independentemente da sua forma, que
podem ser atribuidos, e indicar a respetiva proporgao;

Indicar a duracao dos contratos ou acordos com os membros dos érgaos de administracao
e fiscalizacao, os periodos de pré-aviso aplicaveis, as clausulas de cessacao e os pagamentos
associados a cessacao dos mesmos;

Indicar as principais caracteristicas dos regimes de pensao complementar ou de reforma

antecipada.

Além disso, as sociedades portuguesas emitentes de a¢gdes admitidas a negociagao em mercado regulamentado devem
incluir nas suas contas anuais um relatério sobre a estrutura e as praticas de governo societario. O Cédigo de Governo das
Sociedades existente faz parte de uma abordagem auto-reguladora baseada no principio “cumprir ou explicar”, segundo o
qual se espera que as sociedades sigam as recomendacdes deste Codigo, com a possibilidade de se desviarem de uma ou
mais destas recomendag¢des em certas circunstancias especificas, desde que exponham no seu relatério de governo

societdrio as razdes da divergéncia.
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Algumas destas regras e recomendacdes exigem que as sociedades fagcam escolhas que podem ou devem ser explicitadas

nos seus estatutos. Além disso podera ser necessario criar NOvVos Processos para seguir essas recomendagdes.

Consulta recomendada: 5. A vida de uma empresa com valores mobilidrios admitidos a negociagao

Revisdo dos estatutos

Para solicitar a admissao de agdes a negociagao tanto em mercado regulamentado como em MTF, a sua Empresa podera
ter que rever os estatutos. Esta revisao pode revelar-se necessaria para acomodar adaptagdes ao governo societario,
remover quaisquer limites estatutarios a transmissibilidade de a¢gdes e para considerar outras alteragdes estatutarias, tais

coOmao:

A previsao de diferentes categorias de agdes (agdes ordindrias e agdes preferenciais sem direitos de voto ou agdes com
direitos de voto plural);

A adogao de disposi¢cdes em linha com as melhores praticas de mercado, nomeadamente, no que respeita a identificagdo,
gestdo e mitigagao de conflitos de interesse ou a realizagcao de transagdes com partes relacionadas;

Aintroducdo de regras que conferem maior flexibilidade ao processo de decisado, tal como a atribuicdo de competéncia ao

o6rgao de administragao para decidir sobre aumentos de capital.
Revisdo do funcionamento interno e organizagao

A sua Empresa deve também antecipar o cumprimento das regras aplicaveis as sociedades cotadas. Isto pode implicar
alocar os recursos necessarios e implementar as fungdes, os processos e os sistemas de controlo interno necessarios para

garantir o cumprimento dessas regras.

Consulta recomendada: 5. A vida de uma empresa com valores mobiliarios admitidos a negociagao

3.1.1.2.1.3. ADAPTAR A NORMAS CONTABILISTICAS DE PRESTAGAO DE CONTAS SE NECESSARIO

Dependendo do mercado em que a sua Empresa deseja admitir as suas agdes, aplicam-se diferentes regras sobre normas

contabilisticas.

Uma Empresa cotada num mercado regulamentado, como o mercado Euronext, € obrigada a prestar contas em
conformidade com as normas internacionais de contabilidade aceites a nivel europeu, correspondentes as IAS/IFRS ou

normas contabilisticas consideradas equivalentes as IFRS pela Comissao Europeia.

A Empresa tera de considerar os requisitos e custos relacionados com a adogao destas normas contabilisticas e podera

precisar da assessoria de contabilistas certificados para perceber as consequéncias da alteragdo do quadro contabilistico
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(embora a tendéncia recente tenha sido uma convergéncia gradual entre os requisitos). Embora as IFRS possam ser mais
complexas, tém a vantagem da comparabilidade entre as empresas a nivel europeu, o que pode promover a notoriedade
da Empresa face aos investidores internacionais e institucionais. Assim, se precisar de converter as suas contas, pode

facilmente ser assistido por um profissional e esta conversao permitir-lhe-a beneficiar das vantagens referidas.

Uma Empresa cotada nos mercados Euronext Growth e Euronext Access tem a opg¢ao de reportar as suas contas de
acordo com as IFRS ou normas contabilisticas consideradas equivalentes as IFRS pela Comissdo Europeia, ou de acordo

com as normas contabilisticas aplicaveis em Portugal (i.e. sistema de normalizagdo contabilistica).

3.1.1.2.1.4. NEGOCIA(}AO DE ACORDOS COM OS ASSESSORES E INTERMEDIARIOS FINANCEIROS DE
COLOCAGAO
No inicio da jornada do IPO, a administragao da Empresa redne-se com potenciais parceiros do IPO para selecionar

aqueles que a irdo apoiar no processo de IPO e apds a admissao a cotagdo. A negociacdo dos acordos com 0s assessores

financeiros e juridicos selecionados e com o auditor poderdo estender-se durante esta fase de Preparagado do IPO.

Para além dos referidos assessores, a sua Empresa podera querer nomear um ou mais intermediarios financeiros para
procederem a distribuicdo das a¢des, tendo, que negociar e celebrar com essas entidades (“Intermediarios Financeiros de

Colocagdo”) um contrato de colocagdo para regular os termos e as condigcdes dos servigos a prestar.

Clicar abaixo para mais informagdes sobre os diferentes tipos de acordos de colocagao.

Garantia

- ...................................................,.........................> +

Tomada firme

Colocacdo simples

Os Intermediarios
Financeiros de Colocagdo
encetam esforgos para
distribuir as a¢&es.

Garantia de colocagdo

Os Intermediarios
Financeiros comprometem-
se a subscrever, total ou
parcialmente, por conta
propria ou de terceiros, as
agdes que ndo sdo
subscritas ou adquiridas
pelos investidores.

Os Intermediarios
Financeiros comprometem-
se a subscrever as agdes e a
colocé-las junto de
investidores, por sua propria

conta e num prazo acordado.

A negociagcao de um contrato de colocacado deve ser iniciada no principio da fase de preparacao do IPO. A assinatura deve

ocorrer antes da aprovagao do Prospeto pelo Regulador.

3.1.1.2.1.5. PROCESSO INTERNO DE TOMADA DE DECISAO
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Durante a jornada do IPO, a Empresa tera de tomar diversas decisdes que requerem a aprovacao de deliberagdes sociais,

tais como:

Nomeac¢ao dos assessores da Empresa

Decisdo de submeter o pedido de admissdo a negociagao das agdes

Decisao de aumentar o capital social

Decisdo de atribuicdo de acdes a Oferta Publica e/ou & Colocagéo Privada

Decisdo de fixagcao de prego

O 6rgao de administragao € geralmente responsavel por todo o processo do IPO e pela aprovacao das decisdes da
Empresa, exceto a deliberagao de aumento de capital social que requer a aprovagao da assembleia geral (a menos que o

6rgdo de administracao tenha o direito de o fazer de acordo com os estatutos da Empresa).

3.1.1.2.1.6. RELACIONAMENTO COM O REGULADOR, A ENTIDADE GESTORA DO MERCADO E DA
CENTRAL DE VALORES MOBILIARIOS

Os pedidos de aprovacao do Prospeto pelo Regulador e de admissdo a negociagao pela entidade gestora do mercado (em
Portugal, a Euronext Lisbon), bem como de registo das agdes junto da central de valores mobiliarios (gerida pela Euronext
Securities Porto) devem ser apresentados com um conjunto de documentos legais e financeiros previstos na lei e

regulamentos aplicaveis.

Recomenda-se que a Empresa e 0s seus assessores interajam com estas entidades (Regulador, entidades gestora do
mercado e da central de valores mobilidrios) numa fase inicial da jornada do IPO para um procedimento de aprovagao

mais agil e atempado.

3.1.1.2.2. Due Diligence

E desejavel a realizacdo de um processo de due diligence que envolve o escrutinio de temas financeiros, comerciais, legais,
contabilisticos, fiscais, entre outros. Este processo de due diligence é conduzido pela Empresa com a assisténcia de

assessores juridicos.

Este processo destina-se, por um lado, a proporcionar um conhecimento profundo da Empresa, permitindo-lhe resolver
qualguer questdo antes da Oferta das suas ag¢des, a apoia-la no reforgo das suas praticas empresariais e de governo
societario e, por outro lado, a assegurar que as informacgdes necessarias sobre a Empresa serao divulgadas no Prospeto
(para mais informagdes ver a secgdo 3.1.1.2.3. Prospeto’ abaixo). Ao longo do processo do IPO poderao ser planeadas

sessOes adicionais de due diligence em cada etapa chave para assegurar que as informacdes divulgadas estdo atualizadas.
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Por que razio deve ser realizada uma due diligence no contexto de um IPO?
O objetivo de conduzir um processo de due diligence no contexto de um IPO é o de:

Assegurar que guaisquer riscos e/ou contingéncias (tanto de reputacido como econdémicos) que tenham sido identificados
no processo de due diligence sdo abordados/mitigados antes da Oferta;

Selecionar/identificar as informacdes que devem fazer parte do Prospeto, para dar ao leitor uma visdo rigorosa do
potencial investimento, sem declara¢gdes ou omissdes enganosas;

Testar a garantia e a exatidao da informacgao que serd incluida no Prospeto.

Como melhor pratica, toda a informagao incluida no Prospeto deve estar suportada por um documento de origem que foi
devidamente analisado durante a due diligence e confirmada pela administragcdo da Empresa e pelos seus consultores

externos (juridicos, contabilisticos e quaisquer outros, conforme o caso).

3.1.1.2.3. Prospeto

Se decidir lancar uma Oferta Publica de acdes dirigida ao publico em geral e/ou solicitar a admissio das acdes oferecidas
num mercado regulamentado tera de preparar e divulgar ao publico um Prospeto aprovado pelo regulador, elaborado em

conformidade com o Regulamento do Prospeto UE.
Nao precisard de um prospeto para a Oferta Publica se:

0 montante total da oferta for inferior a 8.000.000€ ou

se o valor de cada acao for de, pelo menos, 100.000€.

O Prospeto é um documento legal que disponibiliza aos potenciais investidores e outros interessados (e.g. analistas) toda a
informacao relevante que pode afetar a decisdao de investimento. O Prospeto inclui informacao juridicas, financeiras (tanto

histéricas como prospetivas) e comercial com conteddos adaptados ao perfil e as agcdes da Empresa.

Este documento permite aos investidores avaliar claramente o patrimoénio, a situagao financeira, os resultados e as
perspetivas da Empresa. O Prospeto deve ser completo, compreensivel e consistente. Uma vez aprovado pelo Regulador,

serd publicado antes da oferta das agdes ou da admissao a negociagao.

O Prospeto podera ser esbogado como um documento Udnico ou como documentos separados, dividindo a informagao

Sumario*
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O sumario deve ser elaborado num formato normalizado e de forma concisa, utilizando uma linguagem

simples para facilitar a sua compreensao.

O sumario deve conter i) informacao fundamental sobre os riscos do Emitente e as acdes que estao a ser

oferecidos, ii) os termos e condicdes da oferta, as razdes para a oferta e a afetacao de receitas.

*O sumario pode nao ser exigivel.

Documento de Registo

Documento que apresenta o Emitente, o seu setor e atividades empresariais, incluindo fatores de risco,
ativos e passivos, informacao contabilistica e financeira, gestao e governo societario, entre outros.
Contém a informacao que sera subsequentemente partilhada com investidores e analistas através dos

meios de comunicacao social, assegurando uma difusao justa e igualitaria a todas as partes.

Nota sobre as Acoes

Documento preparado pela Empresa e os seus assessores, definindo os principais termos da transacao e
informacdes sobre as acdes a oferecer e/ou objeto do pedido de admissdo a negociacéo, incluindo o
ndmero de agdes a serem emitidas, o intervalo de precos, um calendario para o periodo de subscricao e a

utilizacao das receitas.

O que é um Prospeto UE Crescimento?

Considerando as especificidades dos diferentes tipos de valores mobilidrios, emitentes, ofertas e admissdes, o
Regulamento do Prospeto UE prevé diferentes tipos de Prospetos, tais como o Prospeto UE Crescimento. Este trata-se de
um Prospeto simplificado para certas empresas, com numero de paginas limitado e menos informacao, diminuindo o
peso administrativo do processo e custos associados, tornando mais facil o acesso destas empresas aos mercados de
capitais. O Prospeto UE Crescimento pode ser utilizado no caso de um IPO nos mercados Euronext, Euronext Growth ou

Euronext Access.
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Em que contexto pode uma Empresa optar pela elaboracao de um Prospeto
Crescimento da UE?

As empresas que cumprem os requisitos abaixo indicados podem optar pelo prospeto simplificado UE
Crescimento, desde que nao tenham valores mobiliarios admitidos a negociacdao em mercado
regulamentado:
0OAs empresas que podem ser classificadas como PME, ou seja, de acordo com as suas ultimas contas
anuais ou consolidadas, preenchem pelo menos dois dos trés critérios seguintes:

um numero médio de trabalhadores durante o exercicio inferior a 250;

um ativo total ndo superior a €43 milhodes;

um volume de negdcios anual liquido nao superior a €50 milhodes.
OEmpresas, com excecao das PMEs, cujos valores mobiliarios sejam negociados ou serdo negociadas
NnumM mercado de PME em crescimento, desde que essas empresas tenham uma capitalizacao bolsista
média inferior a €500 milhdes com base nas cotacdes finais dos trés anos civis anteriores;
OEmpresas, com excecao das referidas antes, cuja oferta de valores mobilidrios tenha um valor nao
superior a €20 milhdes, calculado ao longo de um periodo de 12 meses, e desde que tais empresas nao
tenham valores mobiliarios negociadas num MTF e tenham um nUmero médio de trabalhadores

durante o exercicio anterior ndo superior a 499.

O que é o passaporte europeu do Prospeto?

Como as regras do Prospeto UE sdo equivalentes em todos os paises da EU, uma vez aprovado um Prospeto num pais da
EU, este é valido em toda a UE (através do mecanismo de passaporte). Isto representa uma simplificagcdo importante para
as empresas, Uma vez que permite o langamento de ofertas ou a admissao a negociagao de valores mobilidrios em varios
paises da EU, através do mesmo prospeto, desde que o emitente solicite a autoridade que aprova o prospeto para o enviar

(passaportar) para as autoridades do Estado-Membro desejado.

Qual é a abordagem da CMVM?

A CMVM reconhece que a simplificacao das condi¢gdes de acesso dos emitentes ao financiamento através dos mercados
de capitais, juntamente com a garantia de elevados padrdes de qualidade da informagao a fornecer aos investidores,

geram confianga mutua e sdo um elemento-chave para o desenvolvimento do mercado de capitais portugués.
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No contexto de ofertas publicas ou admissao a processos de negociagdo, a CMVM tem como prioridade o compromisso
com datas de aprovagao especificas e a rapidez nos tempos de analise dos prospetos, reconhecendo a importancia da

previsibilidade para o bom desenrolar das operagoes.

Previsibilidade & Calendario

— Interacgdes e aprovacao de acordo com um calendario previamente acordado com o emitente;

— Comentarios e entendimentos claros (por escrito) — foco na informacao crucial para os investidores;
— Respostas rapidas aos projetos;

- A CMVM assume o compromisso do Emitente em responder com brevidade, em beneficio do

procedimento.

Disponibilidade & Rapidez

— Reuniao de kick off (se solicitado) antes de preparar e submeter o prospeto e novas reunides (se
necessario);

— Processo credivel e reativo, associado a interacdes informais tempestivas

Processo de preparagao do Prospeto

1. Preparacao do Documento

O Prospeto deve incluir informacgdes completas, verdadeiras, atuais, claras, objetivas e licitas relativas aos seguintes

aspetos, entre outros:

A descricao da Empresa, incluindo a panoramica geral das suas atividades e estratégia;

A estrutura do governo societario;

A situagao econdmica e financeira da Empresa;

As caracteristicas da oferta, as correspondentes obrigag¢des e os direitos associados;

Se pretendido pela Empresa (ndo obrigatdrio), estimativas relativas a atividades operacionais e financeiras e informacgdes
financeiras prospetivas para a Empresa.

A CMVM estara disponivel para esclarecer quaisquer duvidas durante o processo de elaboracao do Prospeto.

Que informacdo é necessario incluir no Prospeto?
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Descricdao do negdcio

O Prospeto deve apresentar um resumo da histéria do negdcio com uma cronologia de eventos-chave
ao longo do tempo, conter detalhes sobre a fundacdo da Empresa e uma apresentacao da estratégia da
Empresa.

As principais atividades econdmicas da Empresa sao também descritas no Prospeto, inforrmando os
potencias investidores dos bens e servicos que oferece, bem como sobre quaisquer alteracdes recentes

ao seu modelo de negdcio.

M

O Prospeto deve divulgar todos os fatores de risco relevantes que possam afetar a Empresa e as suas
acoes. Estes fatores de risco sdo geralmente identificados durante o processo de due diligence que é

realizado como parte da preparacao da transacao.

Dados Financeiros do Emitente
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O Prospeto deve incluir as Contas Anuais dos Ultimos trés ou dois exercicios financeiros e depende do
mercado escolhido (as empresas recentemente constituidas apenas terdo que reportar os periodos
desde a sua constituicao).

Toda a informacao financeira historica deve ser auditada e certificada por um Revisor Oficial de Contas.
Adicionalmente, no caso de haver uma alteragao relevante (geralmente uma transagao), deve ser
divulgada informacao financeira adicional, norneadamente, sobre a forma como esse evento afetou a

posicao financeira da Empresa.

Estrutura da Operacao

Um resumo da estrutura de capital atual do emitente e da forma como a nova emissdo podera
influencia-la se o emitente for uma Empresa estabelecida que ja tenha emitido valores mobiliarios
anteriormente. Por exemplo, os investidores podem querer ser informados acerca do nivel de
endividamento da Empresa, com o objetivo de compreender de que forma o seu investimento afetaria a

estrutura e a taxa de retorno projetada.

Perfil da Gestao
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A apresentacdo da equipa de gestdo executiva da Empresa esta também incluida no Prospeto. Devem
ser apresentados os antecedentes, a formacdo e as credenciais que os tornam uma escolha adequada
para a gestao do negdcio. Os investidores querem que a equipa de gestao da empresa seja qualificada e

que proteja o seu capital.

Estimativas

Embora nao seja obrigatoério, pode ser recomendavel (em alguns casos, pode até ser obrigatdrio, caso a
estimativa ja tenha sido divulgada) que o Prospeto inclua uma previsao de lucros, uma vez que se trata

de informacgao relevante para os investidores.

Informacao Fiscal

O Prospeto deve incluir um aviso de que a legislacao tributaria do Estado-Membro do investidor e do

Estado-Membro de registo do emitente pode afetar os rendimentos recebidos.

O Prospeto devera, contudo, incluir informacao adequada em matéria de tributacdao no caso de o
investimento proposto implicar um regime fiscal especifico, como por exemplo no caso de investimentos

em acdes que concedem aos investidores um tratamento fiscal favoravel.

Preco da oferta e utilizacao prevista das receitas

E permitido ndo mencionar, no Prospeto, o preco definitivo da oferta e/ou o nimero final de acdes

oferecidas ao publico, desde que:
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- O ProSpeto apresente oS Criterios e/ou as ConaICoes aplicavels na aeterminacao go preco da orerea
e da quantidade de acdes ou, 0 preco maximo e a quantidade de acdes a oferecer; ou
As aquisicdes ou subscricdes podem ser retiradas por um periodo nao inferior a dois dias Uteis apods

a divulgacao do preco final da oferta e do montante das acdes oferecidas.

Logo que o preco definitivo da oferta e o niumero final de acdes oferecidas sejam determinados, estes

devem ser notificados a CMVM e divulgados.

Uma vez que a emissao de instrumentos financeiros tem como objetivo mobilizar capital para, por
exemplo, financiar um grande investimento da Empresa (e.g. expandir as suas operacdes para outras
geografias, adquirir tecnologia, produzir uma nova linha de produtos)., o Prospeto deve incluir

informacao sobre a utilizacao pretendida das receitas da operacao.

Idioma

Os Prospetos de ofertas pUblicas em Portugal sdo maioritariamente redigidos em portugués, embora também sejam

frequentes os prospetos redigidos em inglés, com uma versao do sumario em portugués, se necessario.

2. Submissao e pedido de aprovacao

As empresas deverdo reunir-se, logo no inicio do processo, com a Entidade Reguladora, para que se apresentem as
principais caracteristicas da oferta, e se acorde um calendario indicativo para o processo de aprovagdo do Prospeto. Estas
interagdes sao extremamente importantes para assegurar um procedimento facilitado, e para que se defina o calendario

de submissao de versdes draft do Prospeto, como explicado acima em “Qual é a abordagem da CMVM?",

Qual é o prazo para a aprovacao do Prospeto

Os calendarios preliminares sao geralmente acordados com a CMVM, para que a Empresa tenha

conhecimento de quando podera a autoridade competente aprovar o Prospeto. O horizonte temporal
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entre a apresentacao do primeiro projeto e a aprovacao final (incluindo versdes intermédias, revisao de

cada versdo por parte da CMVM e outras interacdes) podera ser de quatro semanas.

A CMVM divulga periodicamente a cronologia das suas revisdes no contexto dos procedimentos de
aprovacao do Prospeto, alinhados com o seu compromisso publico de um procedimento rapido,
previsivel e transparente, garantindo que o processo de revisdo aprofundada tem em conta as

necessidades de financiamento das emypresas e as oportunidades de mercado.

De seguida, encontram-se dados relativos ao tempo médio de reacdo da CMVM as multiplas versdes de prospetos, as

adendas aos prospetos e as operagdes de titularizagao:

Prazos médios de reacdo
Dias Uteis

Médias totais de revisdo a 1

versdo prospetos/adendas 2 &5 e 33
Médias totais de reacao as versdes
25 2.4 2 2.2
subseguentes
Ofertas Publicas de Distribuigcao
. 2] 26 25 3.2
(todas as versdes)
Prospetos base (todas as versoes) 23 39 23 2.6
Admissdes (todas as versoes) 18 32 36 5.1
Adendas (todas as versdes) 11 25 0,6 25
e i o (coédigo
- - 35 2.7

*Monitorizagdo iniciada em 2021. Em 2022 a CMVM promoveu a autorizagdo de mais de 28 operacgdes de titularizagdo, as

quais envolveram mais de €1.000 M de obrigagdes emitidas.

3. Revisao
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A CMVM procede a uma analise aprofundada do Prospeto, com o intuito de verificar a sua adequacao aos requisitos legais
relativos ao seu contelddo e forma, examinando, nomeadamente, a exaustividade, a compreensibilidade e a consisténcia
do seu conteudo, por forma a garantir que o mesmo contém todas as informacdes necessarias para que os investidores

tomem uma decisdo informada.

Este periodo de revisdo inicia-se quando um primeiro projeto do Prospeto é apresentado. Posteriormente, através de um
processo interativo e simplificado, o Prospeto é revisto e uma versao final é submetida para aprovagao da CMVM, de

acordo com o calendario e necessidades da Empresa.

4. Aprovacao

A aprovagao do Prospeto implica a verificagdo completude, da coeréncia e da inteligibilidade da informacao contida no
prospeto. A CMVM assegura que todas as informacgdes contidas no Prospeto satisfazem os requisitos minimos, i.e. que os

investidores possam tomar decisdes informadas sobre as agdes da Empresa.

Uma vez concedida a aprovagao por parte da CMVM, o prospeto é divulgado no website da CMVM. Todos os prospetos

aprovados sdo divulgados no website da CMVM, o que permite verificar exemplos antes de comegar a preparar o prospeto.

5. Publicacgao

Uma vez aprovado, o Prospeto devera ser disponibilizado ao publico num prazo razoavel, i.e.,, no maximo até ao inicio da

oferta ao publico ou a admissao das agdes da Empresa a negociagdo.

Onde devera ser publicado o Prospeto?

O Prospeto devera ser colocado a disposi¢cao do publico em formato eletronico, e em qualquer um dos
seguintes websites:

a) o website do Emitente, o oferente ou da pessoa que solicita a admissao a negociacao num mercado
regulamentado;

b) o website do Intermediario Financeiros de Colocagao ou responsavel pela venda dos valores
mobiliarios, incluindo os agentes pagadores;

c) o website da entidade gestora do mercado, no caso de admissao a negociagao;
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d) o website do Regulador que aprovou o Prospeto.

O Prospeto devera ser publicado numa seccao especifica do website da Empresa, de facil acesso ao
publico. O Prospeto devera ser passivel de ser descarregado, impresso, de pesquisar e colocado em

formato ndo passivel de modificacdes.

Validade

O Prospeto de Oferta Publica permanece valido por um periodo de 12 meses a partir da data da sua aprovagdo pela CMVM,

desde que o0 mesmo seja atualizado em conformidade com quaisquer adendas que possam ser necessarias.
Adenda

E possivel que, entre o momento em que o Prospeto é aprovado e 0 momento em que tem inicio a negociacdo num
mercado regulamentado ocorra ou seja detetado um facto novo significativo, um erro relevante ou inexatidao relevante

relativa a informacgao constante do Prospeto que seja suscetivel de influenciar a avaliagao das agdes.

Nestes casos, a Empresa devera preparar uma adenda com a informagado necessaria e solicitar a aprovagdo pela CMVM
desse documento. O processo de aprovagao de adendas tem em conta a extrema importancia de uma revisao rapida por

parte CMVM, por forma a que se atenuem potenciais perturbacdes associadas a esse mesmo evento.

As adendas sdo aprovadas de forma rapida apds o surgimento de qualquer evento relevante, permitindo aos investidores
o direito de revogagao das ordens de subscrigdo que ja tenham apresentado. Caso o novo facto significativo, erro relevante
ou inexatidao relevante tenha surgido antes do encerramento do periodo da oferta, os investidores que ja tenham
aceitado a oferta (antes da divulgagdo da adenda) terdo o direito de retirar a sua subscricdo no prazo de trés dias Uteis
apds essa divulgagao. Esse periodo podera ser prorrogado pela Empresa. A data final para o exercicio do direito de

revogacao é indicada na adenda.

3.1.1.2.4. Pedido de admissao a negociacgao

Para que as acgdes de uma Empresa sejam admitidas a negociacao, deve ser apresentado um pedido a entidade gestora
do mercado (em Portugal, Euronext Lisbon), que verificara o cumprimento dos requisitos gerais de admissao a

negociagao.
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Consulta recomendada: 3.1.1.1.2. Critérios de elegibilidade.

Em caso de admissdao num mercado portugués, para dar inicio ao processo de admissao a negociagao, a Empresa deve

reunir com a Euronext Lisbon para Ihe apresentar o projeto e acordarem, em conjunto, o respetivo calendario.

A Empresa deve nomear um Listing Agent (Euronext Lisbon) e um Listing Sponsor (Euronext Growth e Euronext Access),
gue irdo assistir e orientar a Empresa na admissdo a negociagdo, e também ajudar a Empresa a preparar o formulario de

candidatura e toda a documentacao que deve ser submetida a Euronext Lisbon.

Em simultaneo com os procedimentos acima referidos, a Empresa devera registar as suas agdes na central de valores

mobilidrios gerida pela Euronext Securities Porto.

Decisdo

A Euronext decide sobre o pedido de admissao a negociagdo num periodo maximo de 30 dias de negociagao (um més
para Euronext Growth e Euronext Access) apds a rececao da documentagao exigida, salvo acordo em contrario entre a

Empresa requerente e a Euronext Lisbon.

No caso de uma Oferta PuUblica de agdes, a admissdo a negociagao so se tornara efetiva apds o apuramento de resultados

e a liquidagao da oferta.

3.1.1.2.5. Planeamento de Marketing e Comunicagao

A estratégia de marketing e comunicagdo durante todo o processo do IPO é crucial, uma vez que permite a

Empresa gerir as relagées com investidores, suscitar interesse e mitigar a incerteza percecionada.

No contexto de um IPO, € muito importante que a Empresa, com a assisténcia dos seus assessores, defina diligentemente

a forma de apresentar e promover a oferta a potenciais investidores.

Enguanto o Prospeto se encontra em fase de elaboracado, é definida uma estratégia de marketing com o objetivo de atrair
e criar interesse por parte de potenciais investidores. A Empresa e 0s seus consultores preparam uma apresentacao para
utilizar em reunides com investidores e analistas de equity research, que inclui exclusivamente conteldos apresentados

no Prospeto, mas de forma mais orientada e dirigida aos investidores-alvo presentes nas referidas reunides.

Os principais documentos de marketing, tais como o slideshow, o website do IPO, comunicados a imprensa e outros
materiais de comunicagao, podem ser todos ajustados ao longo do processo de preparagdo para o IPO. Os documentos

que contenham um conteuddo publicitario, estao sujeitos a aprovagao prévia pela CMVM.
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A estratégia de marketing tem um grande impacto na gestdo das relagdes com investidores, suscitando interesse e

mitigando a incerteza percecionada.

E necessario salientar que toda a informac3o relevante disponibilizada, direta ou indiretamente, pela Empresa a
Investidores Institucionais ou categorias especiais de investidores, incluindo informagdes divulgadas em reunides, bem
como informacgdes transmitidas a analistas financeiros, tera de ser divulgada a todos os investidores a quem a oferta é
dirigida.

Até que a informacgado relativa a oferta seja tornada publica, todas as partes envolvidas na sua preparagao devem:

Limitar a revelagao de informacao relativa a oferta no que for necessario para os objetivos da oferta, advertindo os
destinatarios sobre o carater reservado da informacgdo transmitida;

Limitar a utilizagdo da informacgao reservada aos fins relacionados com a preparagdo da oferta.

A partir do momento em que a oferta se torne publica, todas as partes envolvidas na divulgag¢ao da informacao

relacionada com a oferta devem:

Observar os principios a que deve obedecer a qualidade da informacao;

Assegurar que a informacdo prestada é coerente com a contida no prospeto;

Esclarecer as suas ligagdes com a Empresa ou o seu interesse na oferta.

Adicionalmente, ao realizar atividades prévias de marketing, todas as partes envolvidas na oferta precisam de assegurar a
conformidade com o Regulamento de Abuso de Mercado da UE (“MAR”) no que respeita a divulgacao de informacgao

privilegiada no contexto de uma sondagem de mercado.

Consulta recomendada: 5. A vida de uma empresa com valores mobiliarios admitidos a negociacgao.

3.1.1.2.6. Reunides com potenciais Investidores

Uma boa prética é a realizagado de sessdes de formacao destinadas a preparar a administracdo da Empresa para reunides
iniciais com potenciais investidores (quer internamente ou através de uma agéncia de comunicagao ou outros

consultores).

Estas reunides individuais e confidenciais entre a administragao e os investidores-alvo visam apresentar a Empresa,
explicar o seu modelo de negdcio, avaliar o comportamento inicial do mercado sobre a histéria da Empresa, pedir
feedback aos investidores sobre varios assuntos, incluindo o IPO e o pre¢o das agdes, para compreender como o mercado

avaliard e valorizard a Empresa e, mais importante ainda, aferir a adesdo dos investidores.

As reunides iniciais permitem uma avaliagao precoce do sucesso potencial do IPO. Com base no interesse potencial
constatado nestas reunides, que se distribuem ao longo do tempo, a Empresa pode ajustar o seu projeto de IPO e pode

adiar ou mesmo desistir do processo sem um compromisso financeiro substancial nesta fase.
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Se as reunides suscitarem um compromisso formal de aceitagdo da oferta, esta informagao aparecera no Prospeto.

3.1.1.2.7. Reunioes com Analistas de Equity Research

Enguanto o Prospeto é redigido, a Empresa e os seus consultores podem preparar uma apresentagao da administragcao da

Empresa com analistas de equity research, para recolha de informacgdo adicional.

Esse feedback complementar permite aos assessores da operag¢ao avaliar o comportamento do mercado e

subsequentemente, definir juntamente com a administragdo da Empresa, o intervalo de pregos das a¢gdes na oferta

publica.

3.1.1.3 Oferta e colocagao

Last updated: November 28, 2022

No seguimento da publicagao do Prospeto, inicia-se o periodo de oferta publica e, se o IPO envolver uma Colocacao

Privada, é aberto o livro de ofertas onde sdo registadas as ofertas de subscricdo/aquisicdo das acdes dos Investidores

Institucionais. Normalmente, tem lugar num periodo entre duas e trés semanas.

Roadshow da Gestdo

{ Planeamento ] [ Preparagio & Revisio ] Oferta & Colocacio >

Data de admissdo &

Cronograma indicativo

Definigio do
prego ou interval
de pregos

Periado de oferta e recolha de ordens de

Retalhoe
Institucionais

Investidores Roadshows daGest3o (se aplicivel) e recolha
Institucionais de intengBies de subscrigso

Definigio do
prego final
fcasoapenss
tivesse sido
definido um
intervalo de
pregos)

Alocaclo das

agBesaos
investidores

Apuramento dos

liquidag3o (2 dias
ap6sa data do
1#0)
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Preco do IPQ

Colocagdo da Oferta

Atribuicao de acdes

3.1.1.3.1. Management roadshow

O roadshow refere-se a uma série de apresentagdes feitas pela administragdo da Empresa em conjunto com o(s)
Consultor(es) Financeiro(s) € o(s) Intermediario(s) Financeiro(s) de Colocagdo a uma vasta gama de potenciais Investidores

Institucionais, permitindo-lhes ter um contacto préximo com a Empresa e, em dltima anélise, leva-los a participar no IPO.
Sessodes de Roadshow

As sessdes de roadshow sao fundamentais para o nivel de participagdao num IPO e realizam-se em diferentes locais, a nivel

nacional e internacional, considerando os investidores-alvo.

O objetivo é apresentar aos investidores a gestdo da Empresa e a sua visdo estratégica, os pontos fortes e as perspetivas de

crescimento e abordar as preocupacgdes expressas pelos potenciais investidores durante as fases anteriores.
Os tépicos normalmente abordados nos eventos de roadshow sdo os seguintes:

Os antecedentes e a histéria da Empresa;

Informacgao sobre a administracao;

Plano Estratégico;

Plano de Negdcios;

Plano de Investimento;

Andlise do desempenho financeiro histdrico;

O racional do IPO e objetivos previstos.
Tradicionalmente, os roadshows sdo realizados num formato de reunides presenciais, mas nos Ultimos anos tem sido cada
vez mais comum realizar parte das apresentacdes dos roadshows online, através de videos e podcasts online. No final de
cada sessao, ha sempre um espaco reservado a perguntas e respostas onde os representantes dos investidores tém a

liberdade de fazer perguntas gerais sobre a Empresa e o processo de IPO.
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3.1.1.3.2. Preco do IPO

3.1.1.3.2.1. AVALIAGAO DA EMPRESA

Para determinar o justo valor dos capitais proprios da Empresa sao utilizadas diferentes técnicas. As principais

metodologias de avaliagdo sdo o método do rendimento e o método de mercado.

O método do rendimento determina o valor da Empresa com base nos fluxos de caixa futuros que se estima que o
negdcio venha a gerar, atualizados a uma taxa de desconto que representa o custo de oportunidade do capital. Pode
recorrer ao modelo dos dividendos potenciais (Dividend Discount Model) ou o modelo dos cash-flows descontados

(Discounted Cash-Flow Model).

O método de mercado avalia a Empresa com base em multiplos de transagao obtidos de empresas cotadas que sao
comparaveis a Empresa - Método dos Mdltiplos de Mercado/Cotacao*. Idealmente, as empresas cotadas comparaveis
selecionadas para analise competem no mesmo setor de atividade (nacional e internacional) mas quando estas nao
existem (ou quando existe apenas um numero reduzido), podem ser consideradas outras empresas com caracteristicas
semelhantes. A comparabilidade exata entre as empresas ndo é exigida por este método de avaliagdo, embora sejam

preferiveis empresas comparaveis com elevado grau de semelhancga.

*O Método dos Mdltiplos de Mercado/Cotacéo consiste na identificacdo de empresas cotadas comparaveis (peers),
ajustando os multiplos das empresas cotadas em func¢ao das diferencas de dimensdo e risco destas, em comparagdo com

a Empresa, e em seguida aplicando os multiplos de precos ajustados das empresas representativas.

Nenhum modelo é mais fidvel do que o outro e, em alguns casos, a avaliagcao pode ser realizada considerando uma
combinagao de diferentes modelos. As empresas sao aconselhadas a indicar o(s) método(s) de avaliagao utilizado(s) no

Prospeto.

Com base nesta avaliagao e também tendo em conta o que foi captado nas primeiras reunides com investidores

(incluindo analistas de equity research), sera determinado um preco fixo ou um intervalo de precos.

O intervalo de precos no IPO reflete, por vezes, um desconto face ao preco de fecho das agdes nos primeiros dias de

negociagdo em mercado.

3.1.1.3.2.2. DETERMINAGAO DO PREGCO

Existem duas formas principais de determinacgdo do preco da oferta, nomeadamente (i) o método do preco fixo e (ii) o

método de book building.

Se for aplicado o método do preco fixo, o preco da oferta, assim como o ndmero de agdes a serem oferecidas, sdo definidos

e divulgados no Prospeto e, portanto, conhecidos antecipadamente por todos os participantes.
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O método de book buildingconsiste nummecanismo de formacdo de pregos, segundo o qual € apresentado aos
Investidores Institucionais (apenas estes) um intervalo de pregos aceitaveis, sendo aqueles convidados pelo(s)
Intermediario(s) Financeiro(s) de Colocacgao a licitar pela subscricdo ou aquisicdo de um determinado niumero de agdes e a
declararem o preco que estdo dispostos a pagar. A Empresa considera esta informagdo, nomeadamente a agregacao da
procura, bem como a média ponderada dos pregos propostos, para decidir sobre o preco final. O método de book building

é utilizado em Colocagdes Privadas, no qual o nivel de procura e atribuicdo de agdes é discricionario.

Quando o IPO compreende duas ofertas separadas, embora interligadas entre elas — uma Oferta Publica e uma Colocagao
Privada — a pratica mais comum em Portugal, como em outras jurisdicdes, € a de estabelecer um intervalo de precos para
a Oferta Publica, em que os investidores nao participam no processo de determinagdo do prego e dao ordens de
subscricao considerando como referéncia o preco mais elevado do intervalo estabelecido. Adicionalmente, é utilizado o
método de book building para a Colocagao Privada junto de Investidores Institucionais. O precgo final para ambas &, assim,
obtido através do método de book building. A alocacdo de agdes aos Investidores na Oferta Publica, se a procura exceder a

oferta, é realizada numa base pro-rata considerando as ordens transmitidas pelos Investidores no ambito dessa oferta.

O principio do tratamento justo e equitativo dos investidores aplica-se a todas as ofertas, ou seja, o preco final da oferta

deve ser o mesmo para todos os investidores da mesma classe.

3.1.1.3.3. Colocacgao da Oferta

3.1.1.3.3.1. INVESTIDORES DESTINATARIOS DA OFERTA
O Prospeto deve conter uma definicao clara da reparticao da oferta entre os tipos de investidores.

Em muitos casos, o IPO compreende uma Oferta Publica e uma Colocacgao Privada direcionada para Investidores

Institucionais, permitindo:

Ter acionistas com perfis e objetivos de investimento diferentes promove um desenvolvimento regular do preco das
acgoes;

Reforcar a liquidez por haver um ndmero relevante de investidores que negoceiam com perspetivas diferentes;

Diversificar a base de investidores, o que oferece garantias adicionais da capacidade de refinanciamento da Empresa
junto dos investidores.
Adicionalmente, a fim de promover a titularidade de agdes pelos trabalhadores e alinhamento dos incentivos entre
gestores, acionistas e stakeholders, a Empresa pode conceder aos seus trabalhadores, em paralelo com o processo de PO,

a oportunidade de subscrever as suas agdes.

Quando nao é feita a distincdo entre diferentes categorias de investidores e/ou ndo é reservada qualquer atribuicdo de
agdes a uma categoria especifica de investidores no ambito da Oferta PUblica, a Empresa deve assegurar que esta oferta

esta efetivamente aberta a todos os investidores nos mesmos termos e condi¢des, sem distingdo ou discriminagao, e que
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as agdes sdo atribuidas de forma equitativa a todos os investidores.

3.1.1.3.3.2. PERIODO DA OFERTA
A duragao do periodo é flexivel e varia de uma transacdo para outra.

Em muitos casos, o periodo de oferta medeia entre duas a trés semanas e comega no dia seguinte ao da publicagdo do
Prospeto (ou poucos dias depois). Em certas condi¢cdes, dependendo da procura dos investidores e de outras condigdes do

mercado, o periodo da oferta pode ser prolongado, sujeito a autorizagdo da CMVM.

3.1.1.3.3.3. ACEITAGAO DA OFERTA

A declaragdo de aceitagao da Oferta Publica, pelos investidores, é feita por uma ordem dirigida a qualquer intermediario
financeiro legalmente autorizado a prestar o servigo de recegao, transmissao ou execug¢ao de ordens em nome de

terceiros.

Tais ordens de aceitagdao podem ser revogadas através da comunicagao ao intermediario financeiro que a recebeu, até

cinco dias antes do fim do periodo da oferta ou em prazo inferior, sempre que indicado no Prospeto.
Abertura do livro de ofertas

Quando o IPO inclui uma Colocagao Privada dirigida a Investidores Institucionais (juntamente ou ndo com uma Oferta
Publica) e o método de book building é utilizado para a definicdo do preco do IPO, o(s) Intermediario(s) Financeiro(s) de
Colocagdo abre(m) o livro de ofertas e comegam a receber ordens preliminares dos Investidores Institucionais. Estas
ordens incluirdao o numero de ag¢des que desejam adquirir e o preco que estdo dispostos a pagar dentro do intervalo pré-

definido.

3.1.1.3.3.4. REVISAO DA OFERTA

Até dois dias antes do fim do periodo da Oferta Publica e sujeito a prévia autorizagao da CMVM, o oferente pode rever os

termos e condi¢des da oferta, desde que, globalmente, ndo sejam menos favoraveis para os investidores.
Quais sdo os efeitos da revisao da oferta?

A revisao da oferta pode levar a prorrogagdes dos respetivos prazos, decididos pela CMVM por sua iniciativa ou a
requerimento do oferente.

As declaragdes de aceitacao da oferta anteriores a alteragdao consideram-se efetivas para a oferta modificada. No entanto,
a referida aceitacdo pode ser revogada.

A alteracdo deve ser divulgada imediatamente, através de meios iguais aos utilizados para a divulgagao do Prospeto.

3.1.1.3.3.5. MODIFICAGAO, REVOGAGAO E RETIRADA DA OFERTA

Em caso de alteragcao imprevisivel e substancial das circunstancias, o oferente pode, mediante autorizagdo da CMVM,

modificar ou revogar a oferta.
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A CMVM ordenara a retirada da oferta, sempre que identificar que esta contém alguma ilegalidade ou violagao de

regulamento insanaveis.

As decisdes de revogacgao e retirada sao publicadas pela CMVM, a custo do oferente, através de meios iguais aos utilizados

para a divulgagao do Prospeto.

A revogacdo e a retirada da oferta determinam que esta fica sem efeito (sendo devolvido ou desbloqueado o que ja tenha

sido pago).
3.1.1.3.3.6. SUSPENSAO DA OFERTA

A CMVM procederd a suspensdo da oferta quando verifique alguma ilegalidade ou violagao de regulamento sanavel. As
deficiéncias que originaram a suspensado da oferta deverdo ser retificadas num periodo nao superior a 10 dias Uteis. Findo o
prazo, sem que tenham sido sanadas as deficiéncias que determinaram a suspensao, a CMVM ordenara a retirada da

oferta.

A suspensao da oferta faculta aos destinatarios a possibilidade de revogar a sua declaragao até ao 5.° dia posterior ao

termo da suspensao.

3.1.1.3.4. Atribuicao de ac¢odes
Principios gerais

As agdes sao atribuidas a (cada classe de) investidores, de acordo com o principio de tratamento justo e equitativo dos

investidores.

O Prospeto deve conter informagdes sobre a forma como as agdes serdo atribuidas se a procura exceder a oferta. Como
regra geral, o método de atribuicdo na Oferta Publica deve ser feito numa base proporcional, mas outros métodos podem

ser escolhidos, mediante a aprovagao da CMVM.
Opcao de lote suplementar

A Empresa e os acionistas vendedores podem acordar com o(s) Intermediario(s) Financeiro(s) de Colocagao, a
possibilidade de exercerem uma opg¢do de compra de um lote suplementar de agdes que Ilhes permite aceitarem ordens
dos investidores sobre uma quantidade de agdes superior a inicialmente estabelecida. Esta op¢ao dura, geralmente, trinta
dias seguidos apds o termo do IPO e ndo pode exceder um ndmero de agdes que represente mais do 15% da quantidade
de agdes da Oferta Publica. A possibilidade de aumentar a dimensdo da oferta deve ser divulgada a CMVM e incluida no

Prospeto.
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3.1.1.3.5. Apuramento dos Resultados, Liquidagcdao e Admissao a negociag¢ao
das acoes

Terminado o periodo da oferta, o nimero final de agdes é atribuido a Oferta Publica e a Colocagao Privada, se a oferta

abranger ambas.

No dia seguinte, os resultados da oferta publica sdo apurados por um intermediario financeiro que reunir todas as

declaragdes de aceitagao ou pela entidade gestora do mercado.
A Empresa deve registar o aumento de capital social no registo comercial (agdo necessaria para a liquidagao da oferta).

A liguidagao ocorre com o pagamento a Empresa (e a eventuais acionistas vendedores) dos montantes da oferta e da
emissdo e entrega de agdes aos investidores (feita através do crédito das suas contas de agdes pelos intermediarios
financeiros através dos quais as ordens de aceitagao da oferta foram processadas). Apenas apods a liquidagao, as agdes sdo

admitidas a negociagdo no mercado selecionado.

3.1.2. Processo de IPO simplificado (IPO sem Prospeto)

Last updated: September 16, 2022
Esta seccado visa mostrar aos potenciais emitentes que um IPO — com Oferta Publica abrangida por uma das isengdes de
elaboracao e divulgagao de um Prospeto ou com Colocagado Privada — seguido de admissdo num MTF — pode ser,

comparativamente, um processo simples que requer - potencialmente - menos mudangas na Empresa.

O processo de IPO € desenvolvido em trés fases: o Planeamento, a Preparacgéo e a
Oferta & Colocacéo, anteriores a data do IPO e a admisséao a negociagcado no MTF.

4 N\
Planeamento

IPO & Cotagaog

x /

e S
Preparacao

N J

e S\

Oferta & Colocacao
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3.1.2.1. Planeamento

Last updated: September 22,2022

Embora a Empresa se deva preparar para se tornar uma Empresa cotada, dada a maior simplicidade do processo e a maior
flexibilidade dos requisitos aplicaveis a admissao a negociagao num mercado MTF, a fase de planeamento centrar-se-3, em
primeiro lugar, em assegurar que o IPO € a melhor opgdo para obter o financiamento pretendido €, em caso afirmativo,

assegurar que as agdes irdo suscitar o interesse dos investidores.

Ver o subcapitulo 3.1.1.1. Planeamento’ para mais informagdes sobre as considerag¢des da fase de planeamento de um IPO.

3.1.2.1.1. Critérios De Elegibilidade

Ao escolher um dos MTFs para admissao a negociagao, ndo ha requisitos relativos:

Ao periodo de atividade da Empresa;

A composicdo dos 6rgdos de administracéo e fiscalizacio;

A capitalizac3o bolsista.
Adicionalmente, os requisitos de free float (isto &, a percentagem de dispersdo de agdes pelo publico) para MTF sdo
bastante inferiores quando comparados com o mercado regulamentado, o que facilita a admissao a negociacao € a

manutencgao de participacdes sociais de controlo mais elevadas na Empresa.

Os requisitos para a admissdo nos MTF operados pela Euronext sdo os seguintes:

T Euronext Access | Euronext Access+ | Euronext Growth

Free Float
(dispersao de
agbes entre o
publico)

N&o aplicavel €Im €25m

Apesar do exposto anteriormente, as empresas devem ter em conta que a diminuigcao das agdes dispersas entre o publico
implicara, frequentemente, uma menor liquidez das a¢des. Consequentemente, para garantir o interesse dos investidores

pelas agdes da Empresa, a dimensao da oferta (e o correspondente free float) devem ser escolhidos cuidadosamente.
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3.1.2.1.2. Demonstrag¢des Financeiras

Ao escolher um dos MTFs para admissao a negociagao, ndo sera necessario adaptar as demonstragdes financeiras a uma

norma contabilistica diferente.

Os requisitos para a cotagdo nos MTFs operados pela Euronext sdo os seguintes:

T Euronext Access | Euronext Access* | Euronext Growth

2anos 2 anos 2 anos

(contas anuais
auditadas, a menos

Demonstragdes i
. . ) ) que o ano fiscal

Financeiras (incluindo as .

(se for relevante, e i tenha terminado
(Euronext) . contas anuais . .

sem requ\gtos de X ha mais de 9 meses

) auditadas do
contas auditadas) antes da data de

ultimo exercicio) PN
admissao a

negociacao -
contas provisorias)

3.1.2.1.3. Nomeacao dos Assessores

Ao escolher um MTF, a Empresa e os acionistas que sejam vendedores apenas necessitardo de contratar um promotor
(Listing Sponsor) — obrigatdrio para os MTFs operados pela Euronext — para ajudar no processo de IPO e nas interagdes com

a entidade gestora do MTF.

No entanto, os assessores poderdo ser muito Uteis e benéficos para ajudar a Empresa no processo de IPO, desenvolvendo
esforcos de marketing para a distribui¢cao das agdes, incluindo a organizagdo de roadshows da Empresa com os
investidores. O trabalho dos assessores e, no limite, a sua necessidade (exclui o Listing Sponsor) dependera da capacidade

e dos recursos juridicos e financeiros internos da Empresa, da dimensdo da oferta e do nivel de esforcos de marketing.

Consulta recomendada: 3.1.1.1.3. Nomeacao de Assessores — consideracdes a ser feitas antes da nomeacao de

Intermediarios.

3.1.2.2. Preparacgao

Last updated: May 23, 2025
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3.1.2.2.1. Adaptar a estrutura do governo societario e as funcoées de controlo de
cumprimento interno

A Empresa tem de adotar o tipo legal de sociedade anénima para poder executar o |[PO.

A admissao a negociacdo num MTF, ao contrario da admissao a negociagdo num mercado regulamentado, nao exigira
requisitos especificos de governo societario. De qualquer modo, é aconselhavel uma revisdo dos estatutos da Empresa

1

bem como do seu funcionamento interno e organizagao.

Consulta recomendada: 3.1.1.2.1.2. Adaptar a estrutura de governo societario e as fungdes internas de controlo do

cumprimento (compliance).

3.1.2.2.2. Documento de Informacao

Se a Empresa optar por um MTF para a admissao a negociagao das suas agdes e a oferta de ac¢des for precedida por uma
Colocagdo Privada ou por uma Oferta Publica que ndo exija a divulgagdo de um Prospeto UE, de acordo com uma das
isengdes apresentadas no capitulo “3.1.0. O caminho para a negociagdo de agdes nos mercados de capitais”, apenas sera

exigida a preparacdo de um Documento de Informacao.

O que é um Documento de Informacgao?

O Documento de Informagao € um documento mais conciso e flexivel que um Prospeto, com o objetivo de alcangar um
equilibrio entre a simplificagcdo do acesso ao financiamento para as PMEs e a protecao dos investidores, assegurando

informagao exata e suficiente.

O documento deve ser redigido numa linguagem compreensivel, com conteldo preciso, justo, claro e verdadeiro. Deve
incluir as informacgdes necessarias (e.g., ativo e passivo da Empresa, situagao financeira, lucros e perdas, perspetivas da

Empresa, direitos dos acionistas) para permitir aos investidores tomarem as suas decisdes de investimento.

Para os mercados da Euronext, o conteudo da informacao é especificado por Aviso da Euronext — Aviso Documento

Informativo — Conteldo do documento informativo para efeitos de admissdo de Valores Mobilidrios no mercado Euronext.
Lingua

Quanto aos MTFs da Euronext, o Documento de Informacgdo € aceite em inglés ou portugués.

Aprovagao

O Documento de Informacao é aprovado pela Euronext, se for escolhido um dos seus MTFs para a admissao a negociacao.

A revisao da Euronext limita-se a verificacdes de completude, consisténcia e compreensibilidade do documento.
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Publicacéo

Uma vez aprovado, o Documento de Informagado deve ser publicado de acordo com as regras da entidade gestora do MTF.

3.1.2.2.3. Outras consideracoes de preparacao

O processo de due diligence (ver seccao “3.1.1.2.2. Due Diligence”) sé devera ser exigido, no caso de subscricdo das novas
acdes da Empresa por um ou mais Intermediarios Financeiros de Colocacao ou, se houver algum tipo de oferta/roadshow

aos Investidores Institucionais.

O envolvimento precoce da Empresa e dos seus consultores com a entidade gestora dos MTFs é crucial para discutir a
aplicacao dos critérios de elegibilidade, a adequagdo da admisséo, a aplicagao das regras, a identificagao de quaisquer
guestdes que exijam ajustamentos ou esclarecimentos e o acordo conjunto do calendario para o processo de admissdo a

negociagao.

Consulta recomendada: 3.1.1.2.4. Pedido de admissao a negociagao.

3.1.2.2.4. Marketing

Quando comparada com uma oferta com Prospeto, a principal diferenga numa oferta sem Prospeto € que ndo sera

necessario que a Empresa obtenha a aprovacao do Regulador para os materiais publicitarios a serem utilizados.

Embora seja comum ter alguma publicidade e promocdo da oferta junto dos investidores, incluindo um roadshow dirigido

aos Investidores Institucionais, cabe a Empresa definir como pretende divulgar o IPO ao mercado.

Consulta recomendada: 3.1.1.2.5. Planeamento de Marketing e Comunicacgao; 3.1.1.2.6. Reunides com potenciais

Investidores.

3.1.2.3. Oferta & Colocacao

Last updated: September 16, 2022

3.1.2.3.1. Roadshow da Gestao

O roadshow refere-se a uma série de apresentagdes realizadas pela administragdao da Empresa em conjunto com o(s)

Consultor(es) Financeiro(s) € o(s) Intermediario(s) Financeiro(s) de Colocagdo a uma vasta gama de potenciais Investidores
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Institucionais, permitindo-lhes ter um contacto préximo com a Empresa e, em Ultima andlise, leva-los a participar no IPO.

A Empresa, com objetivo de atrair o maior nimero de investidores, pode negociar a oferta diretamente com um ndmero

limitado de Investidores Institucionais ja identificados ou promover um roadshow.

Consulta recomendada: 3.1.1.3.1. Roadshow da Gestdo.

3.1.2.3.2. Determinacgao do preco do IPO

A determinagdo do preco num IPO, seguido de admissao das agcdes num MTF, segue principios semelhantes ao IPO com
admissdao em mercado regulamentado, ou seja, o recurso ao método de preco fixo, ao método de book building (quando
envolve uma Colocagao Privada) ou ainda ao método parcial de book building (quando a emissdo engloba

simultaneamente uma Oferta Publica e uma Colocagao Privada ).

Consulta recomendada: 3.1.1.3.2.2. Determinagao do precgo.

3.1.2.3.3. Colocacao da oferta

O Documento de Informacgdo e o processo de oferta ndo estao diretamente sujeitos as regras legais aplicaveis as Ofertas

Publicas, sendo-lhes aplicaveis as regras estabelecidas no préprio Documento de Informacao.

Da recente experiéncia em Portugal, os Documentos de Informagao costumam incorporar, de forma simplificada,
disposicdes sobre a prazo e aceitagdo da oferta, informacgdo sobre a Empresa, o destino das receitas da oferta, bem como os
fatores de risco de investimento nas a¢des oferecidas, reproduzindo, de forma muito resumida, o conteddo essencial de um
Prospeto, permitindo que os investidores tenham acesso as informacgdes necessarias para tomar uma decisdo de

investimento.

A CMVM nao assume qualquer poder de supervisdo direta sobre a oferta nem tem autoridade para aprovar o Documento
de Informacdo. No entanto, a CMVM ira realizar a supervisao da Empresa, da negociacao das respetivas acdes e da
comercializagdo das ag¢des junto dos investidores ndo profissionais, uma vez concluida a oferta e realizada a admissdo no
MTF. Por conseguinte, a fim de proteger o mercado e potenciais investidores, € comum que a CMVM seja consultada antes
e durante o processo de oferta. Eventualmente, o Documento de Informacao pode mesmo ser publicado no website da

CMVM, a pedido da Empresa, embora ndo exista qualquer obrigagao de o fazer.
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3.1.2.3.4. Atribuicdo de acoes

A atribui¢do de agdes aos investidores num IPO, seguido de admissao das agdes num MTF, também segue principios
semelhantes aos de um IPO com admissao subsequente num mercado regulamentado. As acdes sao atribuidas a (cada

classe de) investidores de acordo com o principio de tratamento justo e equitativo.

Consulta recomendada: 3.1.1.3.4. Atribuicao de agdes.

3.1.2.3.5. Apuramento dos Resultados, Liquidacao e Cotacao

Terminado o prazo da oferta, os resultados sdo apurados por um intermedidrio financeiro ou pela entidade gestora do

mercado.
A Empresa deve registar o aumento de capital social no registo comercial (agdo necessaria para a liquidagdo da oferta).

A liguidagdo ocorre com o pagamento a Empresa (e a eventuais acionistas vendedores) dos montantes da oferta e emissao
e entrega de agdes aos investidores (feita através do crédito das suas contas de a¢des pelos intermedidrios financeiros,
através dos quais as ordens de aceitagao da oferta foram processadas). Apenas apoés a liquidagao, as agdes serao

efetivamente admitidas a negociagdo no MTF selecionado.

3.1.3. Custos do IPO

Last updated: May 23, 2025

Embora haja significativas vantagens para a Empresa, o processo de IPO envolve custos que devem ser considerados.

O custo direto total da operagao varia consoante a dimensdo da angariagdo de fundos, a capitalizagao de mercado da

Empresa e o contexto, bem como em fungao dos assessores selecionados para o processo.

Os custos diretos compreendem as taxas devidas aos varios assessores, incluindo, aos Intermedidrio(s) Financeiro(s) de
Colocagdo das agdes, a entidade gestora do mercado e ao Regulador. A estes custos diretos, acrescentam-se os custos de

marketing (roadshows, publicacdes nos meios de comunicac¢ao social, etc.).

Para além disso, os custos indiretos, como sejam os custos de restruturagado interna e o tempo que os gestores tém de

dedicar ao processo do IPO, ndo devem ser subestimados.
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Com base na informacao financeira disponivel relativa a empresas portuguesas cotadas, o custo total médio de um IPO

tende a situar-se num intervalo entre 3% a 7% do montante total dos fundos angariados.

Tipicamente, quanto maior for a oferta, maior é o custo, em termos absolutos. No entanto, em termos relativos, os custos
tendem a representar uma proporgao menor do valor das receitas da oferta quando a oferta € maior e quando comparados

com as ofertas de menor dimensao.

Os principais custos diretos do processo do IPO (ndao considerando os custos de marketing) sdo os seguintes:

1. Comissdes de Consultoria Financeira e de Colocacao

As comissOes devidas pela consultoria financeira e a colocagao das agdes sdo um dos principais custos
incorridos num processo de IPO, sendo negociadas caso a caso entre as varias partes envolvidas. As comissdes
cobradas dependem da dimensao da oferta, do tipo de instrumentos oferecidos, da natureza do compromisso
de colocacdo/tomada firme (se houver), da natureza comercial e do estadio de desenvolvimento da Empresa,
bem como das condi¢gdes do mercado. Muitas vezes, estas comissdes envolvem uma componente fixa, bem

como uma componente varidavel dependente do montante angariado.

2. Comissdes de outros servigos de Consultoria

Honorarios de Advogados

Os honorarios dos advogados decorrem da prestacao de apoio juridico na reestruturacao
interna da Empresa (se necessaria), na condugao de uma due diligence legal, na
preparacao/revisdo de todos os documentos legais necessarios para o IPO, incluindo o Prospeto
ou Documento de Informacéo, e/ou anélise e revisdo de contratos, como seja o acordo de
colocacao (se houver). Mais uma vez, as comissdes variam em funcao da complexidade da
Oferta PUblica, da estrutura da Empresa, do nivel de reestruturacao e da documentacao

pecoccsdia

Honorarios de Auditoria e de Contabilidade
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Os custos com a auditoria e contabilidade decorrem da auditoria realizada as demonstracoes
financeiras da Empresa, necessarias para a sua inclusdo no Prospeto, da revisdo dos
documentos relacionados e de cartas de conforto para apoio do(s) Intermediario(s)
Financeiro(s) de Colocacdo. Os custos variam em funcdo das informacdes adicionais
necessarias a serem auditadas, da natureza das questdes contabilisticas existentes, bem como

da necessidade do desenvolvimento de previsdes e demonstracdes financeiras pro-forma.

Custos com Relagées Publicas

A Empresa pode também contratar um consultor de rela¢des publicas com experiéncia na
comunicacao com os media e os Investidores de Retalho. Os custos destes servicos podem
variar em funcao do tipo de investidores que a Empresa pretende atrair e estarem relacionados
com a publicacao e os anuncios necessarios para o cumprimento de obrigacdes legais,
podendo também incluir campanhas publicitarias fortes em diferentes canais de imprensa e

media, por forma a atrair o maior niumero possivel de potenciais investidores.

3. Taxas CMVM

A CMVM cobra taxas pela avaliagdo da documentacdo sujeita a sua aprovagao:

Prospeto sob a forma de um documento Unico: 10 000€, acrescido em 0,15 %o do valor da emissdo feita, nao
podendo a coleta ser superior a 100 O00<€.

Prospetos sob a forma de documentos separados:

5 000€ para o documento de registo das agdes e

1500< para a nota de valores mobiliarios, acrescido em 0,1 %o do valor da emissao dessas agdes, ndo podendo a
coleta ser superior a 50 000<€.

Adenda ao Prospeto, no valor de 1500€.

Campanhas publicitarias até 4 pecas, no valor de 1 000<€, a qual é acrescido um montante de 150€ por cada
peca adicional e/ou renovagao do pedido de aprovago.

As taxas fixas acima referidas serao pagas apds o pedido de aprovagdo do prospeto ou de publicidade.

4. Comissdes da Entidade Gestora do Mercado
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A Empresa que solicita a admissdo das suas agdes a negociagao terd que pagar as comissdes a entidade gestora

do mercado, de acordo com as condi¢gdes definidas.
Comissées de Admissdo (2025 Euronext)

A Euronext cobra as seguintes taxas de admissao (inicial) de acdes:

Regulamentado e Growth

s ™

4 ™
»  Uma taxa fixa de »  Uma taxa fixa de 20 000€
& 000€ = Uma taxa varidvel por cada intervalo de capitalizagdo de mercadao:
»  Umma taxa variavel 0.0708%
por cada intervalo de
capitalizagso de 0,055
rmercado, conforme 0,058%
definido no
Regulamentado e 0.047%
Growth. 0,035%
v Taxa maxima: 300 Q.023%
Q00E
O012%
= Taxa maxima: 2500 000€
. A\ J

Para verificar as taxas cobradas pela Euronext: clique aqui.

Comissdo de inscricao (Euronext Securities Porto)

As comissdes cobradas pelo registo de titulos na central de valores mobilidrios, por cada emissdo ou série de

titulos efetuados sdo as seguintes:

[1 - 20] registos/ano €277,00

[21 - 100] registos/ano €166,50

[101 - em diante] registos/ano €5550

Para verificar as taxas cobradas pela Euronext Securities Porto: clique aqui.

3.2. Ofertas Publicas Secundarias / Direitos de Subscricao
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3.2.1. Planeamento

Last updated: September 16, 2022

ApOds o IPO, a Empresa pode angariar capital proprio adicional para novos projetos ou para recapitalizar a Empresa

através de uma Oferta Publica Secunddria (na sigla inglesa “SPO”).

Um processo de SPO é desenvolvido através das trés fases que ocorrem num processo de IPO, i.e., Planeamento,

Preparagao, Ofera & Colocagao.
Um cronograma detalhado das principais etapas durante o processo € apresentado aqui [link para a timeline completal.

A fase de planeamento de um SPO ocupa consideravelmente menos tempo e esfor¢o, quando comparada com a de um
IPO. Ao planear um SPO, a Empresa ja é cotada €, por isso, ja realizou os esforgcos necessarios de alteragcao da sua estrutura
empresarial e implementacao de processos e sistemas que permitem o cumprimento dos requisitos decorrentes de ser
uma sociedade cotada. No entanto, para garantir o sucesso da oferta, as empresas precisam ainda de ter uma equity story

atraente e uma estratégia empresarial clara que apoie a decisao de avangar com um SPO.

Mesmo que o processo seja considerado mais simples quando comparado com o de um IPO, a Empresa podera precisar de
apoio de consultores especializados para assegurar que todas as obrigagdes decorrentes do SPO serdo cumpridas, para
auxiliar na elaboracao da documentacao da oferta, no marketing e na colocagao das a¢gdes da Empresa junto dos
investidores. Para mais informacdes sobre as consideragdes a serem efetuadas antes da nomeacao de assessores, consultar

“3.1.1.1.3. Nomeacdo de Assessores”.

3.2.2. Preparagao

Last updated: September 26, 2022

3.2.2.1. Organizacao prévia

3.2.2.1.1. PROCESSO DE TOMADA DE DECISAO INTERNA
Aumento de Capital

O langamento de um SPO devera ser precedido de uma deliberagdo de aumento do capital social aprovada pela
assembleia geral, a menos que drgao de administragao esteja autorizado, pelos estatutos, a decidir sobre aumentos de

capital social até certo limite.

A decisdao da Empresa podera prever que, caso o aumento de capital social nao seja totalmente subscrito, o valor do

aumento figue limitado as subscri¢cdes recolhidas, caso contrario, o aumento de capital social ficara sem qualquer efeito.
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Direito legal de preferéncia no aumento de capital através de novas entradas em dinheiro

Os acionistas da sociedade, a data da deliberagcdo do aumento do capital social, tém o direito preferencial de subscrigdo de
novas acodes, em relagdo a outros investidores, exceto se os seus direitos de preferéncia forem suprimidos ou limitados pelo

interesse da Empresa (por exemplo, em caso de entrada de um parceiro estratégico).

Os acionistas que decidam ndo exercer os seus direitos de subscricao poderdo vendé-los a outros investidores (em mercado

ou over the counter).

3.2.2.1.2. NEGOCIAGCAO DE ACORDOS COM ASSESSORES E INTERMEDIARIOS FINANCEIROS DE
COLOCAGAO

A semelhanca do que sucede num processo de IPO, a Empresa pode decidir nomear assessores para auxiliar na preparacao
do Prospeto e na colocacgdo da oferta. Para mais informacgdes sobre o processo de nomeagdo e tipos de acordos, consultar a

secgao “3.1.1.2.1.4. Negociagcao de acordos com os assessores e Intermediarios Financeiros de Colocagao®.

3.2.2.1.3. RELACIONAMENTO COM O REGULADOR, A ENTIDADE GESTORA DO MERCADO E DA
CENTRAL DE VALORES MOBILIARIOS

A semelhanca do que sucede num IPO, recomenda-se que a Empresa, bem como os seus assessores, interajam, desde a
fase inicial do SPO, com as entidades que se seguem, de modo a acordarem no calendario e na apresentacado da

documentagao requerida:

(i) A CMVM, para o processo de aprovacao do Prospeto;
(ii) A Euronext, para a admissao a negociagao das novas agoes, e
(iii) A Euronext Securities Porto, para o exercicio dos direitos de subscricdo e outros procedimentos do aumento do capital

social.

3.2.2.2. Due Dilligence

Embora ndo diretamente obrigatério, a Empresa e/ou o Intermediario(s) Financeiro(s) de Colocac&o poderdo requerer a
realizacao de um processo de due diligence para assegurar a integridade, fiabilidade e exatidao de todas as informacgdes a
serem incluidas no Prospeto e assegurar que todas as obrigagdes decorrentes do SPO estao a ser cumpridas. No entanto,
dado que a Empresa € ja cotada, e, por isso sujeita a obrigagdo de divulgar ao mercado todas as informacdes relevantes, os
processos de due diligence serao, ja nesta fase, menos complicados e demorados. Sugere-se a consulta da secgao 3.1.1.2.2.

Due Diligence’ para informacdes adicionais.
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Na auséncia de um processo de due diligence, pode ser apresentada uma carta de conforto, emitida pelo auditor, relativa a

informagao financeira reportada e as informagdes (de cariz financeiro) a incluir no Prospeto.

3.2.2.3. Prospeto / Documento de Informacéao

O SPO deve ser precedido da divulgagao de um Prospeto ou de um Documento de Informacgao, a fim de garantir
transparéncia para protecao dos investidores, nos mesmos termos definidos nas secgdes 3.1.1.2.3. Prospeto’ e 3.1.2.2.2.

Documento de Informagao’.

Alguns SPOs podem ficar isentos da obrigacdo de publicacdo de um Prospeto de admissao, caso as agdes admitidas a
negociagao sejam fungiveis com outras ag¢des ja anteriormente admitidas num mercado regulamentado, desde que
representem, durante um periodo de 12 meses, menos de 20% do numero de ag¢des ja admitidas a negociagdo nesse

mesmo mercado.

O Regulamento de Prospetos da UE permite que as empresas optem por elaborar um Prospeto simplificado para ofertas
secundarias, visando facilitar a angariagao de fundos nos mercados de capitais, reduzir o custo do capital e evitar encargos

desnecessarios para as empresas.
Quando podera uma Empresa optar por elaborar um Prospeto simplificado para emissées secundarias?
As empresas que se seguem poderao optar por elaborar um Prospeto simplificado apés uma oferta publica de agdes:

Empresas cujas acdes estdo admitidas a negociagao em mercado regulamentado ou num mercado de PME em
crescimento, de forma continua durante pelo menos os Ultimos 18 meses e que emitam agdes fungiveis com as agdes ja
previamente admitidas;

Empresas cuja agdes estdo admitidas a negociagdo em mercado regulamentado ou num mercado de PME em
crescimento, de forma continua durante pelo menos os Ultimos 18 meses e que emitam valores mobilidrios que deem
direito a agdes fungiveis com as ag¢des ja previamente admitidas a negociacao;

Empresas cujas agdes tenham ja sido oferecidas ao puUblico e admitidas a negociagdo de forma continua, num mercado
de PME em crescimento, durante pelo menos dois anos. Empresas que tenham cumprido integralmente as obrigagdes de
informagao e divulgagao ao longo de todo o periodo de admissao a hegociagao e que solicitem a admissao a negociagao

em mercado regulamentado, de a¢cdes fungiveis com as agdes previamente admitidas.

3.2.2.4. Marketing

A primeira comunicagao realizada perante o mercado relativa a decisdo de avancar com o aumento de capital e a oferta
correspondente, ocorrera por meio da divulgagdo da convocatdria para a assembleia geral destinada a decisao do aumento

de capital.
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Os esforcos adicionais de comunicagao e de marketing deverdo ser realizados de acordo com as regras igualmente

aplicaveis num IPO, tal como apresentado na secgao “3.1.1.2.5. Planeamento de Marketing e Comunicagao®.

No entanto, sendo a Empresa cotada ja conhecida no mercado e com muita informacgao publica disponivel, os esforcos de
marketing para a oferta dependerdo principalmente de quem sao os destinatarios, da sua dimensao e do interesse que o

publico possa ter sobre a Empresa.

3.2.3. Oferta & Colocacao

Last updated: September 16, 2022
No que respeita os direitos de subscricdo, a oferta e a colocagao iniciam-se na sequéncia da divulgagao do Prospeto e do

aviso para o exercicio dos direitos de subscricao das novas acdes a emitir.

O periodo de oferta estende-se, por norma, durante 2 a 3 semanas, considerando o periodo minimo de 15 dias que é
legalmente concedido aos acionistas para o exercicio dos seus direitos de subscri¢cdo. O direito de subscri¢do é concedido
por cada acao detida pelos acionistas e € a Empresa que define o niumero de novas a¢gdes que cada acionista podera
subscrever. Assim, os acionistas terdo o direito de subscrever novas acdes em ndmero proporcional ao nUmero de a¢des de

que sejam titulares no inicio do periodo da oferta.

Durante a oferta, os acionistas poderdo subscrever as novas a¢cdes ou vender os seus direitos de subscricao, por acordo

particular ou no mercado.

Devido ao facto de a oferta ser limitada aos acionistas e detentores de direitos de subscrigao, os roadshows sao menos
frequentes e menos dispendiosos, em comparagdao com aqueles que ocorrem tipicamente nos IPOs. No entanto, a
Empresa podera considerar vantajoso prosseguir com o roadshow, dependendo da dimensao da oferta, por forma a

melhor impulsionar o interesse dos investidores.

Consulta recomendada: 3.1.1.3.1. Roadshow da Gestdo.

3.2.3.1. Fixacao de precos

Contrariamente ao que sucede num IPO, numa Oferta Secundaria as agdes da Empresa tém ja um preco de mercado
conhecido. Os direitos de subscricao permitem que os acionistas comprem novas a¢gdes da Empresa a um prego de
subscricdo pré-determinado, geralmente inferior ao preco de mercado no dia da deliberagcdo de aumento de capital, por

forma a incentivar os investidores a exercerem os seus direitos de subscrigao sobre as novas acgdes.
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3.2.3.2. Atribuicao das novas agoes

As novas agodes serdo distribuidas pelos detentores de direitos de subscricao da Oferta, da seguinte forma:

Nos termos do exercicio dos direitos de subscri¢cao, cada acionista tera direito a subscrever um nuimero de novas agdes
que resultem da aplicagao do fator de atribuicao ao numero de direitos de subscricao detidos por esse acionista (ou titular
dos direitos de subscrigao) no momento da subscrigdo, e que declarou a sua intengado de exercer;

As novas agdes nao subscritas deverao ser atribuidas aos titulares de direitos de subscricao que tenham manifestado a
sua intencgdo de subscrever um numero de novas acgdes, superior aquele a que teriam proporcionalmente direito a

subscrever, nos termos dos direitos de subscri¢ao, pro rata ao exercicio desses direitos.

3.2.3.3. Apuramento dos Resultados, Liquidacao e Admissao das novas agoes a
negociagao

No final do periodo da oferta, os resultados sdo apurados e divulgados, quer pelo intermedidrio financeiro que reunir todas

as declaracgdes de aceitagao, quer pela entidade gestora do mercado.

Antes da admissao a negociacdo nas novas agdes, a Empresa tera de proceder ao registo do aumento de capital social no

registo comercial (agdo necessaria para a liquidagdo da oferta).

As acdes so serao efetivamente admitidas a negociagao no mercado apds a liquidacdo da oferta.

Publicagdo do Perfodo de negociagdo dos direitos de

aviso para o subscrigdo (no mercado ou over the Determinago Registo Admissdo a

exercicio dos > counter) p © andncio dos p litarcairacest P comercial do > negociagdo
direitos de resultados da " aumento das novas
novas agdes

subscrigdo de Perfodo de recegdo de Ofertas Oferta capital agdes
novas agoes

Liquidagdo

3.2.4. Custos do SPO
Last updated: May 23, 2025
Em comparagdo com um processo de IPO, um SPO serd um processo menos exigente para todos os envolvidos na

operagdo e, naturalmente, com um nivel de custos inferior para a Empresa
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Um SPO poderd estar sujeito ao mesmo tipo de custos que surgem num processo de IPO. No entanto, os custos tendem a
ser geralmente inferiores no caso de um SPO, considerando que os esfor¢gos necessarios para o seu planeamento,

preparacao e comercializagdo sao tipicamente inferiores.

Com base em informagao financeira disponivel de empresas portuguesas cotadas, o custo total médio de um SPO tende a

situar-se num intervalo entre 1% a 5% do montante total dos fundos angariados durante a oferta.

Tipicamente, quanto maior for a oferta, maior &€ o nivel de custos, em termos absolutos. No entanto, em termos relativos, a

proporg¢ao de custos no valor das receitas da oferta é tanto menor quanto maior for a oferta.

Consulta recomendada: 3.1.3. Custos do IPO - principais custos do processo de SPO (exceto as comissdes Euronext,
dado que o pregario tem um modelo all-inclusive, nao sendo cobradas comissdes relativas a eventos corporativos

como aumentos de capital)

3.3. Exclusao da negociacao das agoées do mercado
(Delisting)
3.3.1. Exclusao voluntaria da negociagao

Last updated: September 26, 2022

A Empresa pode ver as suas agdes excluidas da negociagao do mercado em resultado de diversas situagdes:

Exclusao voluntaria da negociacdo — quando iniciada pela Empresa ou pelos seus acionistas;

Exclusao na sequéncia de uma aquisicao potestativa tendente ao dominio total;

Exclusao da negociagcdo determinada pela entidade gestora do mercado - quando a Empresa nao cumpre as regras do
mercado dando origem a falhas que ndo podem ser corrigidas, a menos que esta medida seja suscetivel de causar danos
aos interesses dos investidores ou ao normal funcionamento do mercado.

Da mesma forma que um IPO podera ser um processo natural do ciclo de vida de uma Empresa, em circunstancias
ocasionais, o processo de delisting podera ser também uma escolha racional em determinada fase. Ter as agdes negociadas
em mercado ndo é uma condicdo definitiva e a lei prevé mecanismos para um eventual processo de delisting, tal como

apresentado abaixo.

Em circunstancias especificas, o Regulador ou a entidade gestora do mercado poderdo mesmo vir a forgar a exclusao da
negociagao das agdes. No entanto, na maioria dos casos, a Empresa tem a oportunidade de apresentar medidas de solugao,

e, assim, reverter o processo de delisting involuntario.

As razdes que apoiam a decisdo de delisting voluntaria sao discricionarias e dependem do contexto especifico da prépria

Empresa. No entanto, o racional mais comum para a sua ocorréncia € a necessidade da abertura de espago para uma
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profunda reorganizacdo da Empresa (normalmente na sequéncia de uma alteracéo da estrutura e/ou controlo dos

acionistas).

Requisitos para exclusao voluntaria da negociacdo

A Empresa cujas agdes se encontram admitidas a negociacdo em mercado regulamentado ou num mercado MTF em
Portugal pode solicitar a CMVM a exclusdo das suas agdes do mercado em que estao negociadas. O delisting tem que ser

decidido:

Em assembleia geral, por uma maioria nao inferior a 90% dos direitos de voto totais; e

Se aplicavel, em reunides dos detentores de ag¢des especiais admitidas a negociagao em mercado regulamentado em
Portugal ou negociadas num MTF e de outros valores mobilidrios que conferem o direito a subscrever ou adquirir agdes, por
uma maioria ndo inferior a 90% dos valores mobiliarios em causa.
Para o efeito, o pedido de delisting voluntario deve ser apresentado a CMVM no prazo de 20 dias a contar da data das

deliberagdes acima referidas.

A sociedade devera entdo adquirir (ou nomear, um acionista ou terceiro que se comprometa a adquirir) as agdes detidas
pelos acionistas, a data da realizagao da assembleia geral, que ndo votaram a favor do delisting, no prazo de trés meses a

contar da aprovacao pela CMVM do delisting voluntario.

Qual é o preco a pagar para adquirir as agcoes detidas pelos acionistas que

nao votaram a favor do processo de delisting?

A aquisicdo das acdes deve ser efetuada em numerario, por uma quantia calculada de acordo com os
paragrafos abaixo, com referéncia a data de divulgacao da convocacao da Assembleia Geral. Essa
contrapartida deve ser assegurada por uma garantia bancaria ou um depdsito em numerario efetuado

numMa instituicao de crédito.

O preco a pagar pelas acdes ndo pode ser inferior ao mais elevado dos seguintes montantes:

a) O preco mais alto pago pelo oferente ou por qualquer parte relacionada para a aquisicdo das acdes ou
gue o oferente ou qualquer uma dessas pessoas se comprometeu a pagar, Nnos seis meses imediatamente
anteriores a data de publicacdao do aviso de convocacao;

b) A média ponderada do preco de mercado apenas das acdes durante esse mesmo periodo.

O delisting é efetivo a partir da publicagdo da decisao favoravel da CMVM.

Obrigacoes de confidencialidade
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Os interesses publicos relacionados com a integridade do mercado exigem que o processo de preparacdo da saida de
mercado seja mantido estritamente confidencial e limitado a um circulo restrito pessoas até que seja divulgado

publicamente bem como que este respeite as regras do mercado.

Por favor, consultar o capitulo ‘5. A vida de uma empresa com valores mobiliarios admitidos a negociagdo’, nomeadamente
a secgdo relacionada com o «Regulamento relativo aos abusos de mercado» para obter mais informacgdes sobre esta

matéria.

3.3.2. Exclusao de negociacao em resultado de aquisicao potestativa

Last updated: September 16, 2022

Caso, no contexto de uma oferta publica de aquisicdo (“OPA") langada sobre uma Empresa com ag¢des admitidas a
negociagao num mercado regulamentado, o oferente adquira 90% ou mais dos respetivos direitos de voto, a lei confere-lhe
o direito de implementar um procedimento de aquisicao potestativa para se tornar titular das restantes agcdes da
sociedade. Este direito de aquisicao potestativa pode ser exercido no prazo de 3 meses a partir do apuramento de
resultados da OPA, devendo a contrapartida pela aquisicdo das a¢gdes remanescentes ser paga em numerario e cumprir o

minimo legalmente exigido.

Na sequéncia de uma aquisi¢ao potestativa, as agcdes da Empresa e quaisquer valores mobiliarios que concedam o direito

de aquisicao das mesmas serdo imediatamente excluidas da negociagao em mercado regulamentado.

?ﬁ:’g?éaE gluséo da negociacao determinado pela entidade gestora de

Last updated: September 16, 2022

A Euronext podera excluir as agdes da Empresa cotada dos seus mercados por sua propria iniciativa ou a pedido da CMVM,
em situacdes extremas previstas na lei, nomeadamente apds o incumprimento das regras ou leis e regulamentos de
cotagao, tendo em conta a intengao da protegao dos investidores e a integridade do mercado. A decisao de exclusao &,

normalmente, precedida de varias interagdes entre a Empresa, a Euronext e, se necessario, a CMVM.

3.3.4. Custos de Delisting

Last updated: May 23, 2025

Comissodes Euronext

A Empresa devera, em regra, pagar uma taxa de delisting independentemente da sua agao ser voluntaria ou nao de

qualquer classe das suas a¢des cotadas num mercado Euronext:

Euronext Access 5 000€

Euronext Growth/Euronext 15 000€
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Resgate ou cancelamento de acgdes
O cancelamento consiste em qualquer anulagao ou redugao da quantidade de agdes admitidas a negociagao.

A taxa devida pelo resgate ou cancelamento de agdes é cobrada imediatamente apds o evento, sempre que tal implique a
anulagao da emissao de agdes na central de valores mobilidrios, ou sempre que ocorra a extingao da Empresa,

nomeadamente por fusao, dissolugao ou liquidagao.

Numero de registos/ano Preco por registo

Dela20 €555,00

De 21a 100 €333,00

A partir de 101 £€55,50
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