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Zatacznik nr 7: Kluczowe warunki Programu CVC (,,Term Sheet”)

1. Zrédio
finansowania
Programu CVC
(,PFR CVC")

Srodki z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego w Programie
Fundusze Europejskie dla Nowoczesnej Gospodarki 2021-2027 w ramach
dziatania 2.30 — Instrumenty kapitatowe.

2. Cel strategiczny
PFR CVC

Celem strategicznym PFR CVC jest:
a) zwiekszenie innowacyjnosci polskiej gospodarki;

b) dostarczenie finansowania, za posrednictwem funduszy venture
capital, dla mikro, matych i $rednich przedsiebiorstw (,MSP”),
znajdujacych sie na wczesnym lub péZniejszym etapie rozwoju, ktore
wdrazajg lub majg zamiar wdrozy¢ lub rozwing¢ innowacyjne
rozwigzania (produktowe, ustugowe, procesowe, organizacyjne
i marketingowe) i ktére ze wzgledu na wysokie ryzyko zwigzane
z wczesnym etapem rozwoju potrzebujg finansowania wysokiego
ryzyka (venture capital) z elementem smart money (korporacje), co
ma wesprzec je w odniesieniu komercyjnego sukcesu;

c) rozwdj rynku venture capital, w tym budowa nowych zespotéw
zarzgdzajgcych venture capital wyspecjalizowanych w inwestycjach
na wczesnych lub pdzZniejszych etapach rozwoju oraz wdrazanie
najlepszych standardéw na rynku venture capital w Polsce;

d) pozyskanie inwestorow korporacyjnych i zachecenie ich do
dokonywania inwestycji na rynku venture capital, a nastepnie
utrzymanie ich na rynku finansowym jako dostawcéw kapitatu
w kolejnych okresach.

3. Inwestor
Prywatny

Inwestor Prywatny to podmiot, ktory:

(i) wnosiwktad do Funduszu VC ze sSrodkéw wtasnych, niestanowigcych
Srodkéw publicznych w rozumieniu Ustawy z dnia 27 sierpnia 2009
r. o finansach publicznych;

(ii) jest niezalezny od Podmiotu Zarzadzajacego;

(iii) na moment dokonywania Inwestycji poczgtkowej jest niezalezny od
Spotki Portfelowej, tj. nie jest jej udziatowcem ani akcjonariuszem;

(iv) ponosi petne ryzyko zwigzane z Inwestycjami; oraz

(v) spetnia przestanki posiadania prawa/tytutu uczestnictwa w
Funduszu VC okreslone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

W  przypadku wniesienia wktadu za posrednictwem  wehikutu
inwestycyjnego za Inwestora Prywatnego uznaje sie takze: (i) podmiot
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sprawujacy ostateczng kontrole (ultimate beneficial owner) wobec takiego
wehikutu inwestycyjnego oraz (ii) wszystkie podmioty posrednie
w strukturze tego wehikutu inwestycyjnego.

Podmioty takie jak Bank Gospodarstwa Krajowego, Europejski Fundusz
Inwestycyjny, Europejski Bank Inwestycyjny oraz miedzynarodowe
instytucje finansowe, w ktérych panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej
posiada udziaty lub akcje, osoby prawne prowadzace profesjonalng
dziatalno$¢ finansowg, ktérej panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej lub
organ panstwa cztonkowskiego — na poziomie centralnym, regionalnym lub
lokalnym — powierzyly prowadzenie dziatalnosci rozwojowe] lub
prorozwojowej (krajowy bank prorozwojowy lub inna instytucja
prorozwojowa) nie bedg traktowane jako Inwestorzy Prywatni.

4. Koinwestor

Koinwestor to podmiot, ktory:

(i) na podstawie Umowy Koinwestycyjnej wnosi wktad do Spoéfki
Portfelowej z wifasnych s$rodkdéw, niestanowigcych $rodkéw
publicznych w rozumieniu Ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r.
o finansach publicznych;

(i) jest niezalezny od Podmiotu Zarzadzajacego;

(iii) na moment dokonywania Inwestycji poczgtkowej jest niezalezny od
Spotki Portfelowej, tj. nie jest jej udziatowcem ani akcjonariuszem;

(iv) ponosi petne ryzyko zwigzane z Inwestycjami.

W  przypadku wniesienia wktadu za posrednictwem  wehikutu
inwestycyjnego za Koinwestora uznaje sie takze: (i) podmiot sprawujgcy
ostateczng kontrole (ultimate beneficial owner) wobec takiego wehikutu
inwestycyjnego oraz (ii) wszystkie podmioty posrednie w strukturze tego
wehikutu inwestycyjnego.

Podmioty takie jak Bank Gospodarstwa Krajowego, Europejski Fundusz
Inwestycyjny, Europejski Bank Inwestycyjny oraz miedzynarodowe
instytucje finansowe, w ktérych panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej
posiada udziaty lub akcje, osoby prawne prowadzace profesjonalng
dziatalno$¢ finansowg, ktérej panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej lub
organ panstwa cztonkowskiego — na poziomie centralnym, regionalnym lub
lokalnym — powierzyty prowadzenie dziatalnosci rozwojowej lub
prorozwojowej (krajowy bank prorozwojowy Ilub inna instytucja
prorozwojowa) nie beda akceptowane jako Koinwestorzy.

5. Inwestor
Korporacyjny

Inwestor Prywatny lub Koinwestor, ktéry nie jest osoba fizyczng, ani MSP
oraz spetnia przestanki do uznania go jako cornerstone investor w
funduszach, ktdére, zgodnie z miedzynarodowg praktyka rynkowa, uznaje sie
za dziatajgce w formie funduszy corporate venture capital.

Nabdr nr 01/2024




Fundusze Europejskie
dla Nowoczesnej Gospodarki

R li Dofi
o e e [l | 8 PFR Ventures

6. Komitet
Inwestycyjny
PFR CVC

W ramach PFR CVC bedzie funkcjonowat w roli doradczej komitet
inwestycyjny, ztozony w wiekszosci z oséb niezaleznych od PFR CVC i z
doswiadczeniem w funduszach kapitatowych PE/VC. Jego rolg bedzie
opiniowanie kluczowych decyzji PFR CVC, takich jak np. dokonanie inwestycji
w Fundusz VC czy odwotanie Podmiotu Zarzadzajgcego.

7. Spotka
Portfelowa

Fundusz VC bedzie inwestowat w Spétki Portfelowe, tj. spétki kapitatowe lub
spotki komandytowo-akeyjne (a w przypadku Spoétek Portfelowych z siedzibg
poza Polska - spotki kapitatowe w rozumieniu art. 2 ust. 1 Dyrektywy Rady
2008/7/WE z dnia 12 lutego 2008 r.), ktére:

a) spetniajg warunki MSP z zatacznika nr | do GBER;

b) w momencie wyptaty im srodkéw w ramach Inwestycji Funduszu VC - nie
sg notowane na gietdzie (np. GPW, NewConnect).

8. Miejsce
prowadzenia
dziatalnosci
Spotki
Portfelowej

Fundusz VC moze dokonywaé Inwestycji wytgcznie w Spotki Portfelowe,
ktore w momencie wyptaty im srodkéw:

a) posiadajg siedzibe na terenie Polski oraz prowadzg dziatalnosé
gospodarcza na terenie Polski (co najmniej 85% wartosci portfela
Funduszu VC w cenach nabycia); lub

b) posiadajg siedzibe poza terenem Polski (na terytorium Unii Europejskiej,
Europejskiego Porozumienia o Wolnym Handlu, w panstwie nalezgcym
do Europejskiego Obszaru Gospodarczego lub w Wielkiej Brytanii), przy
czym wytgcznie przy spetnieniu tgcznie nastepujacych warunkéw
(maksymalnie 15% wartosci portfela Funduszu VC w cenach nabycia):

(i) prowadzg one istotng cze$¢ swojej dziatalnosci gospodarczej na
terenie Polski zaréwno przed dokonaniem Inwestycji (o ile
prowadzity uprzednio dziatalnosc), jak i w jej trakcie:

e udziat dotychczasowych i planowanych pracownikéw
zatrudnionych w Polsce w facznej liczbie pracownikéw, lub

e udziat dotychczasowych i planowanych aktywdéw trwatych
zlokalizowanych w Polsce w sumie aktywow trwatych.

(i) planujg przeznaczy¢ Srodki z Inwestycji na prowadzenie i dalszy
rozwdj dziatalnosci gospodarczej na terenie Polski w ten sposdb, ze
planowany sposéb  wykorzystania tych s$rodkéw bedzie
uwzgledniony w biznesplanie danej Inwestycji opracowanym przez
Spotke Portfelowa, a z biznesplanu wynika¢ bedzie, ze 100% Srodkéw
z Inwestycji zostanie przeznaczone na rozwdj Spoétki Portfelowej
w Polsce;

(iii) biznesplan zawiera¢ bedzie mierzalne wskazniki rezultatu,
planowane do osiggniecia w ramach rozwoju dziatalnosci
w Polsce dzieki Srodkom z Inwestycji;

(iv) prowadzg dziatalno$¢ badz sfinansujg rozpoczecie Dziatalnosci
Innowacyjnej w Polsce; oraz
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(v) zobowigzanie w zakresie pkt. ii)-iv) zostanie zawarte w umowie
inwestycyjnej pomiedzy Funduszem VC a Spdtkg Portfelowg
i Koinwestorami (jezeli dotyczy).

9. Podstawowe
zasady
Inwestycji
w Spotki
Portfelowe

Pierwsza Inwestycja (tj. pierwsze zobowigzanie inwestycyjne Funduszu VC
wobec danej spotki) i Inwestycje Kontynuacyjne mogg by¢ dokonywane
jednorazowo lub w transzach.

Pierwsze Inwestycje mogg by¢ dokonywane wytgcznie w Okresie
Inwestycyjnym.

Dopuszczalna forma finansowania Spétek Portfelowych to finansowanie
kapitatowe lub quasi-kapitatowe (m.in. pozyczki konwertowalne).

Nabycie (odkup) przez Fundusz VC akcji/udziatéw od dotychczasowych
akcjonariuszy/wspdlnikéw Spotki Portfelowej, bedzie mozliwe tylko do
limitu 50% wartosci Inwestycji.

Wprowadza sie nastepujgcy podziat Spoétek Portfelowych:

(i) Spotka Portfelowa Grupy A — nie prowadzi dziatalnosci na zadnym
rynku;
(ii) Spotka Portfelowa Grupy B — prowadzi dziatalno$¢ na dowolnym
rynku przez:
a. mniej niz 7 lat od pierwszej sprzedazy komercyjnej; albo
b. mniej niz 10 lat od rejestracji.
(i) Spoétka Portfelowa Grupy C — nie spetnia kryteriéw wskazanych dla
Spoétki Portfelowej Grupy A i dla Spoétki Portfelowej Grupy B
i potrzebuje finansowania w celu podjecia nowej dziatalnosci
gospodarczej, ktdre przekracza 50% jej srednich rocznych obrotéw
w poprzednich 5 latach.

Wartos¢é Inwestycji w jedng Spotke Portfelowg moze wynies¢ do nie wiecej
niz - w udziale Funduszu VC - 15% Budzetu Inwestycyjnego (limit tgczny dla
Pierwszej Inwestycji i Inwestycji Kontynuacyjnej), pod warunkiem objecia
mniej niz 50% praw udziatowych Spoétki Portfelowej w ramach Pierwszej
Inwestycji oraz z zastrzezeniem limitu pomocy publicznej, o ktérym mowa
w ostatnim akapicie niniejszego punktu.

Istnieje mozliwos¢ dokonywania Inwestycji Kontynuacyjnych (tzw. follow-
on) w Spoétki Portfelowe. Nie wiecej niz 60% Budzetu Inwestycyjnego
zostanie zainwestowane w Inwestycje Kontynuacyjne.

Inwestycja w Spotke Portfelowg stanowi pomoc publiczng, a tgczna kwota
pomocy publicznej dla Spoétki Portfelowej w postaci finansowania
kapitatowego, pozyczkowego i gwarancyjnego nie moze przekroczyé¢ 16,5
min EUR.
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10. Wytaczenia
inwestycyjne
w Spoftki
Portfelowe

Fundusz VC nie moze dokona¢ Inwestycji w Spétki Portfelowe:
a) znajdujace sie w trudnej sytuacji w rozumieniu GBER;

b) na ktdrych cigzy obowigzek zwrotu pomocy wynikajgcy z wczesniejszej
decyzji Komisji Europejskiej, uznajacej pomoc za niezgodng z prawem
i z rynkiem wewnetrznym;

c) podlegajgce wykluczeniu z mozliwosci dostepu do srodkéw publicznych
na podstawie przepisdw prawa lub takie, w ktérych takiemu wykluczeniu
podlegajg osoby uprawnione do ich reprezentacji,

Srodkéw z Inwestycji nie mozna przeznaczy¢ na:

a) wytwarzanie, przetwérstwo i wprowadzanie do obrotu tytoniu
i wyrobow tytoniowych, produkcje lub wprowadzanie do obrotu napojéw
alkoholowych, srodkdw odurzajacych, substancji psychotropowych lub
prekursoréw oraz nowych substancji psychoaktywnych oraz ich
substytutow, a takze urzadzen dedykowanych do wykorzystywania takich
substanciji,
jak np. papierosy elektroniczne i urzagdzenia do waporyzacji;

b) produkcje lub wprowadzanie do obrotu tresci pornograficznych;

c) obrot materiatami wybuchowymi, bronig i amunicjg;

d) gry hazardowe, w tym gry losowe, zaktady wzajemne, gry na automatach
i gry na automatach o niskich wygranych;

e) ITw zakresie wspomagajgcym dziatalnos¢ okreslong w punktach powyzej,
tj. w zakresie w jakim aplikacje i inne rozwigzania informatyczne sg
dedykowane do wspomagania lub utatwiania prowadzenia dziatalnosci
okreslonych w punktach powyzej;

f) likwidacje lub budowe elektrowni jgdrowych;

g) przetwarzanie i wprowadzanie do obrotu produktéw rolnych, jesli
spetniajg one przestanki wskazane w GBER,;

h) inwestycje w infrastrukture portéw lotniczych;
i) inwestycje w zakresie sktadowania odpadow;

j) inwestycje stuzgce zwiekszeniu przepustowosci obiektéw przetwarzania
odpadoéw resztkowych, z wytaczeniem technologii odzyskiwania
materiatéw do celéw gospodarki o obiegu zamknietym;

k) inwestycje w zakresie produkcji, przetwarzania, transportu, dystrybucji,
magazynowania lub spalania paliw kopalnych;

I) wydatki wspierajgce przeniesienie produkcji w rozumieniu GBER;

m) ustugi finansowe w ramach ktérych Spotka Portfelowa ponosi/jest
narazona na ryzyko zwigzane z utratg lub obnizeniem wartosci
powierzanych aktywoéw (ustugi zarzgdzania majatkiem, $wiadczenie ustug
inwestycyjnych), ryzyko zwigzane z udzielaniem pozyczek, kredytow
i innych form finansowania, ryzyko prowadzenia dziatalnosci
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ubezpieczeniowej lub ryzyko zwigzane dochodzeniem lub nabywaniem
wierzytelnosci (ustugi windykacyjne, dziatalnos¢ sekurytyzacyjna); przy
czym dla unikniecia watpliwosci, nie stanowi ustug finansowych
w rozumieniu tego punktu swiadczenie ustug i dziatalnosci wspierajacej
dziatalno$¢ w zakresie ustug finansowych, w tym w szczegdélnosci
dziatalnosci w sektorze fintech, ustug back-office, itp.;

n) obroét nieruchomosciami;
o) zakup gruntéw za kwote przekraczajacg 10% kwoty Inwestycji;

p) dziatalnos¢ zwigzang z wywozem, przy czym dozwolone jest finansowanie
majace na celu umiedzynarodowienie dziatalnosci i ekspansje
zagraniczng pod warunkiem, ze taki rozwdj jest uzasadniony w oparciu o
biznesplan Inwestycji;

q) zaptate odsetek od zadtuzenia;

r) wktad wtasny do dotacji lub prefinansowanie dotacji, tj. przeznaczanie
$rodkéw pomostowo na cele, na jakie zostata/zostanie przyznana
dotacja.

11. Przeznaczenie Cel inwestycji powinien by¢ zgodny z celami strategicznymi PFR CVC,
srodkow tj. dostarczeniem finansowania MSP, znajdujgcym sie na wczesnym lub
z Inwestycji pozniejszym etapie rozwoju, ktdre prowadzg Dziatalnos¢ Innowacyjng
w Spaétki poprzez:

Portfelowe

a) wprowadzenie badz prowadzenie prac celem wprowadzenia przez
przedsiebiorstwo na rynek nowego produktu lub ustugi, badz
znaczace ulepszenie istniejgcych produktéw lub ustug (innowacje
produktowe/ustugowe);

b) zastosowanie nowych lub udoskonalonych metod
produkcji/proceséw, w tym z wykorzystaniem wysokich technologii
lub sposobdw swiadczenia ustug (innowacje procesowe); lub

c) implementacje nowych lub znaczgco zmienionych rozwigzan
w zakresie systemow marketingowych Ilub organizacyjnych
(innowacje marketingowe/organizacyjne).

Innowacyjne projekty Spoétki Portfelowej nie mogg byé ukonczone lub
w petni wdrozone w momencie podjecia decyzji inwestycyjnej przez Fundusz
VC.

12. Forma prawna Preferowane formy prawne w ktérych beda tworzone Fundusze VC: spotki
Funduszy VC komandytowe, spétki komandytowo-akcyjne lub ich zagraniczne
i sposéb ich odpowiedniki?.
finansowania

1 W przypadku utworzenia Funduszu VC w formie spétki kapitatowej, do takiego Funduszu VC zastosowanie
znajduja witasciwe przepisy Ustawy z dnia 9 czerwca 2016 roku o zasadach ksztattowania wynagrodzen osdéb
kierujacych niektérymi spétkami oraz
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Inwestorzy beda finansowali Fundusze VC wytacznie w formie kapitatowej,
wnoszgc wktady pieniezne.

Fundusze VC bedy miaty status alternatywnej spoétki inwestycyjnej
w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych
i zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, w przypadku
zagranicznych odpowiednikdw — alternatywnego funduszu inwestycyjnego.

13.

Budzet
Inwestycyjny
i Budzet
Operacyjny

Finansowanie Funduszy VC w
Kapitalizacje Funduszu VC obejmuje:

ramach Wktadéw na Deklarowang

a) budzet inwestycyjny — okreslajacy planowane srodki finansowe Funduszu
VC z przeznaczeniem na Inwestycje (,,Budzet Inwestycyjny”);

b) budzet operacyjny — okreslajgcy planowane optaty za zarzadzanie
pokrywajgce koszty dziatalnosci Funduszu VC i koszty dziatalnosci
Podmiotu Zarzadzajacego (,,Budzet Operacyjny”), w tym w szczegdlnosci:

(i) koszty przygotowania Inwestycji (m.in. koszty due diligence Spétek
Portfelowych i dokumentacji transakcyjnej);

(i) koszty administracyjne Funduszu VC i Podmiotu Zarzadzajacego,
w szczegdlnosci wynagrodzenia Kluczowego Personelu.

14.

Wysoko$¢
Wktadu PFR CVC
w Fundusz VC

Wktad PFR CVC w ramach Deklarowanej Kapitalizacji Funduszu VC wynosi do
110 min PLN, z zastrzezeniem mozliwosci zmiany Wktadu PFR CVC
w uzasadnionych przypadkach, zgodnie z postanowieniami punktu 17
niniejszego dokumentu. Udziat PFR CVC w Funduszu VC nie bedzie
przekraczat 60% Deklarowanej Kapitalizacji Funduszu VC w Modelu 1 lub
97% w Modelu 2.

15.

Wysoko$¢
Wkiadu
prywatnego
(Koinwestorow/I
nwestorow
Prywatnych i
Podmiotu
Zarzadzajacego)
oraz modele
zapewnienia
Wktadu
prywatnego

Deklarowany udziat Inwestoréw Prywatnych oraz Podmiotu Zarzgdzajacego
w Deklarowanej Kapitalizacji Funduszu VC okre$la Oferent w Ofercie.
Oferenci bedg mogli okresli¢ swoje preferencje w zakresie zainteresowania
opcjg zwiekszenia Deklarowanej Kapitalizacji Funduszu VC.

Inwestorzy Prywatni oraz Podmiot Zarzgdzajacy finansujg Budzet Operacyjny
i Budzet Inwestycyjny w takiej czesci, w jakiej jest okreslony ich udziat
w Deklarowanej Kapitalizacji Funduszu VC.

Na etapie ztozenia Oferty w ramach Naboru, Oferent wybiera sposdb
zapewnienia wktadu prywatnego sposrdd wskazanych ponizej modeli:

Model 1

1. Wktad prywatny od Inwestoréw Prywatnych i Podmiotu Zarzgdzajgcego
w Deklarowanej Kapitalizacji bedzie nie mniejszy niz 40% Deklarowanej
Kapitalizacji Funduszu VC.
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2. Minimum 75% wktadu prywatnego musi zosta¢ zapewnione przez
Inwestoréw Korporacyjnych.

3. Cztonkowie Kluczowego Personelu bedy zobowigzani zapewnic
w ramach wkfadu Podmiotu Zarzgdzajgcego nie mniej niz 1% i nie wiecej
niz 20% Deklarowane] Kapitalizacji Funduszu VC.

4. Suma deklaracji wktadéw Inwestoréw Prywatnych ztozonych w ramach
Oferty powinna odpowiada¢ wartosci wszystkich wktadéw Inwestoréw
Prywatnych w ramach Deklarowane] Kapitalizacji Funduszu VC.

Model 2 (Koinwestycyjny)

1. Cztonkowie Kluczowego Personelu bedy zobowigzani zapewni¢ w
ramach wktadu Podmiotu Zarzadzajacego nie mniej niz 3% i nie wiecej
niz 20% Deklarowanej Kapitalizacji Funduszu VC.

2. W ramach Inwestycji w Spétke Portfelowg wktad prywatny bedzie
kazdorazowo wnoszony réwniez przez Koinwestoréw. Koinwestorzy
wnoszg wkfad do Spétki Portfelowej bezposrednio lub posrednio,
zapewniajgc razem z wktadem od Podmiotu Zarzadzajgcego min. 40%
wartosci Inwestycji.

3. PFR CVC zastrzega sobie mozliwo$¢ przeprowadzenia due diligence
Koinwestoréow.  Koinwestor przed Inwestycjag musi  zostac
zaakceptowany przez PFR CVC.

4. Podmiot Zarzadzajgcy zobowigzany jest do dokonania minimum 60%
Inwestycji z Inwestorami Korporacyjnymi jako Koinwestorami. Dla
unikniecia watpliwosci, poziom 60% rozumiany jest jako stosunek
tacznej kwoty srodkdw Inwestoréw Korporacyjnych jako Koinwestorow
przelanych do Spétek Portfelowych w ramach wszystkich Inwestycji do
tacznej kwoty Srodkow przelanych do Spétek Portfelowych przez
wszystkich Koinwestoréw.

5. Weryfikacja zgodnosci z wymogiem opisanym powyzej bedzie
dokonywana w datach weryfikacji Kamieni Milowych. PFR CVC zastrzega
sobie prawo do obnizenia Optaty za zarzadzanie lub obnizenia
Deklarowanej Kapitalizacji Funduszu VC w przypadku braku spetfnienia
wymogu minimum 60% Inwestycji z Inwestorami Korporacyjnymi jako
Koinwestorami na moment weryfikacji danego Kamienia Milowego.

16. Kamienie Fundusz VC bedzie zobowigzany do realizacji minimalnych wymaganych
Milowe poziomdéw Budzetu Inwestycyjnego (,Kamienie Milowe”), okreslonych
ponizej:

a) min. 10% - do konca pierwszego roku Okresu Inwestycyjnego;
b) min. 25% - do korica drugiego roku Okresu Inwestycyjnego;

c) min. 40% - do konca trzeciego roku Okresu Inwestycyjnego;
d) min. 55% - do konica czwartego roku Okresu Inwestycyjnego;

e) min. 70% - do konca pigtego roku Okresu Inwestycyjnego.

Nabdr nr 01/2024




Fundusze Europejskie
dla Nowoczesnej Gospodarki

R li Dofi
o e e [l | 8 PFR Ventures

Poziom realizacji Budzetu Inwestycyjnego liczony jest w odniesieniu do
momentu przelewu srodkéw przez Fundusz VC do Spoétek Portfelowych.

17. Mozliwosc
zwiekszenia
i zmniejszenia
Deklarowanej
Kapitalizacji

PFR CVC dopuszcza mozliwo$¢ zwiekszenia Deklarowanej Kapitalizacji
Funduszu VC i wktadu PFR CVC pod warunkiem zainwestowania znacznej
czesci Budzetu Inwestycyjnego.

PFR CVC dopuszcza mozliwos¢ obnizenia Deklarowanej Kapitalizacji,
w szczegdlnosci w przypadku braku realizacji Kamieni Milowych lub braku
spetnienia wymogu minimum 60% Inwestycji z Inwestorami Korporacyjnymi
jako Koinwestorami.

18. Horyzont
Inwestycyjny
Funduszu VC

Horyzont Inwestycyjny Funduszu VC sktada sie z dwdch okresdow:

a) Okres Inwestycyjny: do 5 lat od wejscia w zycie Umowy Inwestorskiej
z mozliwoscig wydtuzenia w uzasadnionych przypadkach o maks. 1 rok;

b) Okres Dezinwestycyjny: do 5 lat (liccony od korica Okresu
Inwestycyjnego) z mozliwoscia wydtuzenia w uzasadnionych
przypadkach, przy zachowaniu Horyzontu Inwestycyjnego nie dtuzszego
niz 12 lat.

19. Optata za
zarzadzanie

1) W Okresie Inwestycyjnym Optata za zarzadzanie wynosi¢ bedzie maks.
2,5% w skali roku od deklarowanych catkowitych wktadéw Inwestorow.

2) W Okresie Dezinwestycyjnym Optata za zarzadzanie wynosi¢ bedzie
maks. 2,5% w skali roku od kwoty zainwestowanego kapitatu netto,
tj. od tacznej wartosci srodkéw wptaconych do Spétek Portfelowych,
pomniejszonych o cene nabycia zrealizowanych wyjs¢ z inwestycji.

3) Opftata za zarzadzanie bedzie wyptacana co pét roku z gory.

4) taczna wysokos¢ Optat za zarzadzanie nie moze przekroczyé 22%
deklarowanych catkowitych wktadéw Inwestoréw do Funduszu VC.

5) W przypadku przedtuzenia Okresu Inwestycyjnego lub Okresu
Dezinwestycyjnego warto$¢ Optaty za zarzadzanie w przedtuzonym
Okresie Inwestycyjnym lub Okresie Dezinwestycyjnym nie bedzie
nalezna, o ile Inwestorzy nie zdecydujg inaczej, przy zachowaniu ww.
limitu.

6) Ponadto, Podmiot Zarzadzajacy dziatajgcy w Modelu 2 moze
wynegocjowa¢ z Koinwestorami dodatkowg optate, ktéra bedzie
ptacona przez Koinwestorow (,Optata za zarzadzanie od
Koinwestorow”), w celu: (i) czesSciowego pokrycia kosztéw
transakcyjnych (w tym kosztow due diligence) Spotki Portfelowej
bedacej przedmiotem Inwestycji oraz (ii) cze$ciowego pokrycia kosztow
Podmiotu Zarzgdzajgcego zwigzanych z monitorowaniem Inwestycji
w okresie, w ktérym dana Spétka Portfelowa znajduje sie w portfelu
Funduszu VC. Doktadna wysokos¢ Optaty za zarzadzanie od
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Koinwestoréw jest kazdorazowo negocjowana pomiedzy Koinwestorami
a Podmiotem Zarzadzajgcym przed dotgczeniem do Inwestycji.

7) PFR CVC dopuszcza mozliwos¢ obnizenia Opfaty za zarzadzanie
w przypadku braku realizacji Kamieni Milowych lub braku spetnienia
wymogu minimum 60% Inwestycji z Inwestorami Korporacyjnymi jako
Koinwestorami.

20. Minimalna Stopa
Zwrotu (,,Hurdle

1) Minimalna stopa zwrotu, liczona jako wewnetrzna stopa zwrotu (IRR),
dla Inwestoréw z inwestycji w Fundusz VC w Modelu 1 okreslana przez

Rate”) Oferenta a ostatecznie ustalona w Umowie Inwestorskiej, powyzej
ktorej Podmiot Zarzadzajgcy jest uprawniony do Carried Interest.
2) Woysokos¢ Hurdle Rate powinna zosta¢ okreslona na warunkach
rynkowych.

21. Zasady Zasady rozliczania srodkow z wyjsé z Inwestycji bedg uzaleznione od Modelu,
rozliczania w ktérym bedzie funkcjonowat Fundusz VC, przy czym w kazdym modelu
srodkéw z wyjs¢ | Inwestorom Prywatnym jako zacheta do inwestycji bedzie przystugiwata
z Inwestycji asymetria zysku (,,Asymetria”), tj. preferencyjny udziat w zysku Funduszu VC

ponad proporcje wynikajace z udziatu w kapitalizacji Funduszu VC w Modelu
1 lub z udziatu w koinwestycji w Modelu 2. lloczyn udziatu w zysku, tj. poziom
asymetrii zysku jest negocjowany pomiedzy Podmiotem Zarzgdzajacym
i Inwestorami Prywatnymi / Koinwestorami.

Model 1

1) W pierwszej kolejnosci zwracane sg $rodki do wysokosci wktaddéw
whiesionych do Funduszu VC przez Inwestoréw Prywatnych, Podmiot
Zarzadzajagcy i PFR CVC (razem ,Inwestorzy Funduszu VC”),
proporcjonalnie do ich udziatu w Kapitalizacji Funduszu VC - do
momentu zwrotu 100% whniesionych przez nich wktaddéw.

2) W drugiej kolejnosci zwracane bedg Inwestorom Funduszu VC srodki do
wysokosci  Minimalnej Stopy Zwrotu, okreslonej w Umowie
Inwestorskiej.

3) Pozostate srodki (,Nadwyzka”) zostang rozdystrybuowane do:

a. Podmiotu Zarzadzajgcego w formie Carried Interest; nastepnie
b. Inwestoréw Funduszu VC wedtug ponizszej proporcji:

(i) Dla Podmiotu Zarzadzajgcego proporcjonalnie do jego
udziatu w Kapitalizacji;

(i) Dla Inwestorow Prywatnych — proporcjonalnie do ich
udziatu w Kapitalizacji Funduszu VC, z uwzglednieniem
Asymetrii, okreslonej jako iloczyn 1,0-1,5x, ale nie wiecej niz
80% kwoty stanowigcej Nadwyzke pomniejszong
o Carried Interest;
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(iii) Dla PFR CVC - w postaci pozostatych srodkéw.
Model 2 (Koinwestycyjny)

1. W pierwszej kolejnosci nastepuje rozliczenie poszczegdlnych Inwestycji
w Spétki (deal-by-deal) poprzez zwrot wktadéw wniesionych
w Inwestycje pomiedzy Fundusz VC i Koinwestoréw.

2. W drugiej kolejnosci, srodki pozostajgce po zwrocie wktadéw bedg
przeznaczone na wyptate zyskdw na rzecz Koinwestorow i Funduszu VC
wedtug ponizszej proporcji:

(i) Udziat w zysku dla Koinwestordw — proporcjonalnie do ich
udziatu w Inwestycji, z uwzglednieniem Asymetrii,
okreslonej jako iloczyn 1,0-1,35x;

(i) Udziat w zysku dla Funduszu VC — w postaci pozostatych
srodkéw. Rozliczenie na poziomie Funduszu VC nastepuje
w ponizszej kolejnosci:

1. W pierwszej kolejnosci zwracane sg $rodki do wysokosci
wktadéw wniesionych przez Inwestoréw Funduszu VC,
proporcjonalnie do ich udziatu w Kapitalizacji Funduszu
VC — do momentu zwrotu 100% wniesionych przez nich
wktadow.

2. Nadwyzka zostanie rozdystrybuowana do:

a. Podmiotu Zarzadzajgcego w formie Carried Interest;
nastepnie

b. Inwestoréw Funduszu VC, proporcjonalnie do ich
udziatu w Kapitalizacji Funduszu VC.

22. Wynagrodzenie
dodatkowe
Podmiotu
Zarzadzajacego
(,,Carried
Interest”)

W przypadku Funduszy VC dziatajgcych w Modelu 1, wysokos¢ Carried
Interest zaproponuje Oferent, przy czym nie powinno by¢ ono wyisze niz
30%.

W przypadku Funduszy VC dziatajgcych w Modelu 2, wysokosé Carried
Interest zaproponuje Oferent, przy czym nie powinno by¢ ono wyisze niz
30% z zastrzezeniem, ze jezeli Fundusz VC dziatajacy w Modelu 2 do korica
Okresu Inwestycyjnego nie zrealizuje minimum 75% Inwestycji
z Inwestorami Korporacyjnymi jako Koinwestorami, Carried Interest zostanie
obnizone do 20%.

Dla unikniecia watpliwosci, poziom 75% Inwestycji z Inwestorami
Korporacyjnymi jako Koinwestorami, rozumiany jest jako stosunek tgcznej
kwoty srodkédw Inwestoréw Korporacyjnych jako Koinwestoréw przelanych
do Spétek Portfelowych w ramach wszystkich Inwestycji do facznej kwoty
srodkdw przelanych do Spotek Portfelowych przez wszystkich Koinwestoréw
do korica Okresu Inwestycyjnego:
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Poziom Inwestycji z Inwestorami
Korporacyjnymi jako Wysokos¢ Carried Interest
Koinwestorami

Ponizej 75% (nie mniej niz 60%) 20%

0d 75% Do 30%

W Modelu 2, Koinwestorzy, z ktérymi zostanie przeprowadzone rozliczenie
po wyjsciu z Inwestycji w dang Spoétke (deal-by-deal), mogg przeznaczyé
czes¢ zysku na Carried Interest dla Podmiotu Zarzadzajgcego, ktory jest
wptacany na specjalny rachunek typu escrow i wyptacany Podmiotowi
Zarzadzajgcemu w catosci, jezeli rozliczenie portfelowe catego Funduszu VC
spowoduje catkowity zwrot wktadéw wniesionych do Funduszu VC przez
Podmiot Zarzadzajgcy i PFR CVC. Wysokos¢ Carried Interest jest
kazdorazowo negocjowana pomiedzy Koinwestorem a Podmiotem
Zarzadzajgcym przed dokonaniem Inwestycji, przy czym wysokosé Carried
Interest od Koinwestora powinna by¢ nie wyzsza niz 30% oraz powinna
uwzgledniaé racjonalne podejscie do relacji poziomu Carried Interest
i optaty za zarzadzanie od Koinwestorow.

23. Wymagania Minimum 2 Cztonkéw Kluczowego Personelu jest zobowigzanych do
wobec cztonkéw | zadeklarowania petnego’® zaangazowania (100%/40h tyg.) w dziatalno$¢
Kluczowego inwestycyjng Funduszu VC do korica Okresu Inwestycyjnego oraz do
Personelu petnienia funkcji cztonkéw zarzgdu Podmiotu Zarzadzajgcego.

Kazdy z Cztonkéw Kluczowego Personelu musi wnies¢ wktad w ramach
wktadu Podmiotu Zarzgdzajgcego. Wysokos¢ wkiadu danego Cztonka
Kluczowego Personelu powinna by¢ odpowiednia w stosunku do jego
mozliwosci finansowych.

Kazdy z Cztonkéw Kluczowego Personelu, ktéry nie zadeklarowat petnego
zaangazowania w dziaftalnos¢ inwestycyjng Funduszu VC, jest zobowigzany
do ustalenia z PFR CVC przed podpisaniem Umowy Inwestorskiej jego
zaangazowan pobocznych, ktére bedzie mdgt prowadzic w Okresie
Inwestycyjnym. Wszyscy Cztonkowie Kluczowego Personelu zobowigzani
beda do przedstawienia listdbw ujawniajgcych, zawierajgcych zestawienie
dziatalnos$ci prowadzonych po dacie podpisania Umowy Inwestorskiej lub
wskazujgcych na ich brak.

2 Dopuszczalna jest mozliwo$¢ odstepstwa — za zgoda PFR CVC - od zasady petnego zaangazowania, do poziomu
nie mniej niz 80%/32h tyg., w przypadkach gdy i) Cztonek Kluczowego Personelu jest zaangazowany
w zarzadzanie poprzednim portfelem inwestycji VC/funduszem VC znajdujagcym sie w okresie dezinwestycyjnym,
lubii) innego rodzaju dziatalnos¢ poboczna Cztonka Kluczowego Personelu ma Scisle ograniczony wymiar, cechuje
sie klarownym charakterem synergicznym i nie generuje konfliktu interesow.
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Cztonkowie Kluczowego Personelu powinni by¢ kluczowymi udziatowcami
Podmiotu Zarzadzajgcego.

24. Podejmowanie
decyzji
inwestycyjnych

Decyzje inwestycyjne Funduszu VC dotyczgce realizacji Inwestycji oraz wyjsc¢
z Inwestycji bedg podejmowane na warunkach rynkowych w sposéb
przejrzysty oraz z zachowaniem najlepszych praktyk rynku venture
capital/private equity.

Fundusz VC utworzy wewnetrzny organ dedykowany do podejmowania
decyzji inwestycyjnych - Komitet Inwestycyjny.

Komitet Inwestycyjny bedzie sie sktadat z cztonkéw z prawem gtosu -
Cztonkdéw Kluczowego Personelu oraz oséb bez prawa gtosu - obserwatoréw.
W obradach Komitetu Inwestycyjnego bedg mogli réwniez uczestniczyc
cztonkowie zespotu inni niz Cztonkowie Kluczowego Personelu, a takze
opcjonalnie zewnetrzni eksperci i doradcy.

Komitet Inwestycyjny bedzie podejmowaé decyzje inwestycyjne
kazdorazowo w oparciu wynik badania due diligence, biznesplan Inwestycji,
inne niezbedne dokumenty.

PFR CVC oraz/lub dziatajgcym tgcznie Inwestorom Prywatnym bedzie
przystugiwato prawo wskazania po 1 obserwatorze do Komitetu
Inwestycyjnego, bez prawa gtosu. Obserwator wskazany przez PFR CVC ma
prawo zgtoszenia weta co do decyzji inwestycyjnej, w przypadku braku
zgodnosci z Zasadami Inwestycyjnymi lub przepisami prawa unijnego lub
krajowego. W przypadku zgtoszenia weta przez obserwatora PFR CVC,
Fundusz VC nie bedzie mégt dokona¢ planowanej Inwestycji.

25. Zasady
odpowiedzialnos
ci Inwestorow,
Podmiotu
Zarzadzajacego i
Cztonkow
Kluczowego
Personelu

Odpowiedzialnos¢ kazdego z Inwestordw jest ograniczona do jego wktadu do
Funduszu VC.

Podmiot Zarzadzajgcy i cztonkowie Kluczowego Personelu — zgodnie ze
standardami miedzynarodowymi na rynku VC/PE - nie ponoszg
odpowiedzialnosci za szkody wyrzadzone Funduszowi VC lub Inwestorom
w przypadku dochowania przez nich nalezytej starannosci w zarzadzaniu
Funduszem VC. Odpowiedzialno$¢ znajdzie zastosowanie w przypadkach
takich jak niedochowanie nalezytej starannosci, razgce niedbalstwo czy tez
umysine dziatanie na szkode Funduszu VC i woéwczas ma charakter
nieograniczony, subsydiarny (w kontekscie relacji pomiedzy Podmiotem
Zarzadzajgcym a Cztonkami Kluczowego Personelu) i solidarny (w kontekscie
relacji pomiedzy Cztonkami Kluczowego Personelu).

26. Niepozadane
zdarzenie
dotyczace
Cztonka
Kluczowego
Personelu

Niepozadane zdarzenie dotyczace Cztonka Kluczowego Personelu (key
person event) to zdarzenie polegajgce na tym, ze jeden z Cztonkow
Kluczowego Personelu przestat/przestanie wypetnia¢ swoje zobowigzania
wynikajagce z Umowy Inwestorskiej (z uwagi na rezygnacje, brak
petnego/uzgodnionego zaangazowania w dziatalnos$¢ inwestycyjng lub inne
przypadki szczegétowo wskazane w Umowie Inwestorskiej) i skutkujgce
automatycznym zawieszeniem dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu VC.
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Zmiana Cztonka Kluczowego Personelu lub zaakceptowanie planu
naprawczego zaktadajgcego brak zastepstwa wymaga zgody Inwestorow.
Brak takiej zgody moze by¢ przyczyng rozwigzania Umowy Inwestorskiej
i/lub odwotania Podmiotu Zarzgdzajgcego.

27. Odwotanie
Podmiotu
Zarzadzajacego

Odwotanie Podmiotu Zarzadzajgcego moze nastgpié, wskutek decyzji
Inwestordow, ze wskazaniem przyczyny lub bez wskazania przyczyny.

Odwotanie Podmiotu Zarzadzajacego, ze wskazaniem przyczyny, moze
nastgpi¢, w szczegdlnosci, w ponizszych przypadkach:

a) braku wypetnienia istotnych postanowiern Umowy Inwestorskiej przez
Podmiot Zarzadzajacy, w szczegdlnosci w postaci dokonania Inwestycji
z naruszeniem zasad inwestycyjnych okreslonych w Umowie
Inwestorskiej,

b) istotnego naruszenia przez Fundusz VC lub Podmiot Zarzadzajacy
przepisOw prawa krajowego badz unijnego,

c) niedokonania zmiany Cztonka Kluczowego Personelu po wystgpieniu
niepozadanego zdarzenia dotyczgce Cztonka Kluczowego Personelu.

Odwotanie Podmiotu Zarzgdzajgcego wymagaé bedzie, w zaleznosci od
charakteru przyczyny, zgody: i) PFR CVC lub ii) istotnej czesci Inwestordw.

Odwotanie Podmiotu Zarzgdzajagcego bez podania przyczyny bedzie
wymagato zgody istotnej czesci Inwestoréw oraz nastgpi z wyptata
odszkodowania dla Podmiotu Zarzadzajacego.

28. Rada
Inwestorow

W ramach Funduszu VC utworzonego w Modelu 1 bedzie dziatata Rada
Inwestoréw, skfadajaca sie z przedstawiciela PFR CVC oraz co najmniej
jednego przedstawiciela Inwestoréow Prywatnych. Liczba gtoséw danego
przedstawiciela bedzie odzwierciedla¢ jego udziat w Deklarowanej
Kapitalizacji.

Rada Inwestorow bedzie odbywata spotkania, m.in. celem omdwienia
wynikéw Funduszu VC i rozstrzygania potencjalnych konfliktow intereséw.

Podmiot Zarzadzajgcy Funduszu VC utworzonego w Modelu 2 bedzie
zobligowany do organizowania spotkan podsumowujgcych dla wspélnikow
lub akcjonariuszy, w tym Funduszu VC oraz Koinwestoréow, w celu
omoéwienia sytuacji w Funduszu VC i Spdtkach Portfelowych,
a w szczegdblnosci realizacji kamieni milowych, sytuacji konfliktu intereséw,
omowienia wyceny.

29. Compliance
i zarzadzanie
konfliktem
interesow

Fundusz VC zapewni przestrzeganie, zardwno na poziomie Funduszu VC jak
i Spotek Portfelowych, odpowiednich standardéw (w tym polityki ESG)
i przepiséw prawa zabezpieczajacych przed praniem pieniedzy i oszustwami
podatkowymi oraz zwigzanych ze zwalczeniem terroryzmu.

Fundusz VC nie bedzie utrzymywat relacji biznesowych z podmiotami
zarejestrowanymi na terenie krajow, ktdre nie wspdtpracujg z Unig
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Europejska w zakresie walki z praniem pieniedzy, oszustwami podatkowymi
lub terroryzmem lub na ktdre sg natozone sankcje przez The Office of Foreign
Assets Control (OFAC).

Fundusz VC wdrozy procedure ujawniania i zarzadzania konfliktem
interesow.

30. Raportowanie

Fundusz VC bedzie zobowigzany do okresowego raportowania do PFR CVC
zgodnie z zakresem danych przygotowanym przez PFR CVC oraz do
okresowej wyceny portfela zgodnie ze standardami rynkowymi.

Fundusz VC bedzie zobowigzany do monitorowania i raportowania
czynnikéw zréwnowazonego rozwoju na poziomie zaréwno Funduszu VC, jak
i Spotek Portfelowych zgodnie ze standardem Invest Europe®. Szczegtowy
zakres czynnikdw objetych obowigzkiem sprawozdawczym zostanie
uzgodniony na poziomie Umowy Inwestorskiej.

31. Monitoring
i audyt

Fundusz VC bedzie zobowigzany do udostepniania i przekazywania wszelkich
informacji i dokumentéw dotyczgcych  wydatkowania  $rodkéw
pochodzacych z wktadu PFR CVC w zwigzku z kontrolami upowaznionych
krajowych i zagranicznych instytucji, ktérym bedzie podlegat PFR CVC lub
Fundusz VC w zakresie wykorzystania srodkéw pochodzgcych z Programu
Operacyjnego Fundusze Europejskie dla Nowoczesnej Gospodarki 2021-
2027.

Fundusz VC zapewni odpowiednie implementowanie postanowien
dotyczacych poddania sie kontroli i udzielania informacji w umowach
inwestycyjnych ze Spétkami Portfelowymi.

32. Podstawa
prawna

Rozporzadzenie Komisji (UE) nr 651/2014 z dnia 17 czerwca 2014 r.
uznajacego niektdre rodzaje pomocy za zgodne z rynkiem wewnetrznym
w zastosowaniu art. 107 i 108 Traktatu — (,,GBER”)

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 2021/1060
z dnia 24 czerwca 2021 r. ustanawiajgce wspdlne przepisy dotyczgce
Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu
Spotecznego Plus, Funduszu Spdéjnosci, Funduszu na rzecz Sprawiedliwej
Transformacji i Europejskiego Funduszu Morskiego, Rybackiego
i Akwakultury, a takze przepisy finansowe na potrzeby tych funduszy oraz na
potrzeby Funduszu Azylu, Migracji i Integracji, Funduszu Bezpieczenstwa
Wewnetrznego i Instrumentu Wsparcia Finansowego na rzecz Zarzadzania
Granicami i Polityki Wizowe.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 2021/1058
z dnia 24 czerwca 2021 r. wsprawie Europejskiego Funduszu Rozwoju
Regionalnego i Funduszu Spdéjnosci.

3 https://www.investeurope.eu/invest-europe-esg-reporting-guidelines/esg-reporting-template/
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Rozporzadzenie Ministra Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 15.11.2022 r.
w sprawie udzielania pomocy finansowej i pomocy de minimis z udziatem
Banku Gospodarstwa Krajowego w ramach programu ,,Fundusze Europejskie
dla Nowoczesnej Gospodarki 2021-2027".

Wytyczne dotyczace kwalifikowalno$ci wydatkéw na lata 2021-2027* oraz
odpowiednie wytyczne i stanowiska Komisji Europejskiej, w zakresie w jakim
znajdujg zastosowanie.

Term Sheet odnosi sie do najbardziej istotnych postanowiert wynikajacych
z powyzszych aktdw prawnych, natomiast nie stanowi petnego katalogu
obowigzujgcych regulacji.

33. Zmiany w Term
Sheet

Zasady i limity okreslone w Term Sheet mogg ulec zmianom z zachowaniem
celéw strategicznych PFR CVC, m.in. w przypadku istotnej zmiany
uwarunkowan makroekonomicznych (w szczegdlnosci w trakcie realizacji
Programu CVC moze nastgpi¢ zwiekszenie wktadu PFR CVC).

4 Wytyczne Ministra i Polityki Regionalnej opublikowane na stronie https:// www.gov.pl/web/fundusze-
regiony/wytyczne-na-lata-2021-2027
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