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Modele zapewnienia wkładu 
prywatnego



Model 1 – Commitmentowy
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Inwestor 
prywatny

PFR OI

Standardowy fundusz 
VC

Asymetria zysku na rzecz inwestorów 
prywatnych (1.5x)

100% inwestycji

Podmiot zarządzający wnosi wkład w 
wysokości od 1% do 20% z całości 

kapitalizacji

 50% wkładu prywatnego (tj. co 
najmniej 20% Deklarowanej 
Kapitalizacji Funduszu VC) ma 
być wykazane w momencie 
złożenia oferty



Model 2 – Koinwestycyjny
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PFR OI Fundusz koinwestycyjny

Podmiot zarządzający wnosi wkład w 
wysokości od 3% do 20% z całości 

kapitalizacji

Koinwestor

max. 97% z 
kapitalizacji 

funduszu

max. 60% inwestycji

min. 40% inwestycji

Asymetria zysku na rzecz inwestorów 
prywatnych (1.35x)

 W ramach składania Oferty w 
Modelu 2, Oferent powinien 
przedstawić listę potencjalnych 
Koinwestorów, co będzie 
brane pod uwagę podczas 
oceny

 Preferowane jest aby Oferenci 
przedstawili listy intencyjne lub 
inne formy uwiarygadniające 
współpracę z Koinwestorami

 Przed przystąpieniem do 
koinwestycji Koinwestor musi 
zostać zaakceptowany przez 
PFR Otwarte Innowacje



Założenia Programu po wprowadzeniu 
zmian



Kluczowe obszary zmian PFR OI
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Sektor 
zaawansowanych 

technologii 

Zapraszamy fundusze 
realizujące strategie w 

obszarze 
zaawansowanych 

technologii, w tym 
dual-use oraz w 

sektorze obronnym

Zasięg geograficzny

Zwiększamy limit 
inwestycji 

zagranicznych z 15% 
do 40% wartości 

portfela oraz włączamy 
jurysdykcję USA do 

katalogu 
dopuszczalnych krajów

Elastyczność portfela

Odpowiadamy na 
realia rynkowe 
umożliwiając 

efektywne 
finansowanie spółek 

zagranicznych (m.in. C-
corp Delaware) z 

polskimi founderami, 
które budują wartość 

w Polsce



Główne założenia programu PFR OI w ramach 
FENG dot. funduszy VC

7

Do kogo skierowany 
jest Program?

Fundusze VC 
inwestujące w B+R+I, 
deep tech, dual-use i 

obronność

Preferowana forma 
prawna

Spółka komandytowa, 
spółka komandytowo-

akcyjna

Wkład PFR OI

45 – 80 mln PLN

Zaangażowanie 
czasowe

Min. 2 członków KP na 
40h/tyg./100% czasu 

zawodowego

Komitet Inwestycyjny

Członkowie KP
+  obserwator PFRV z 

prawem weta 
+ ew. obserwator 

inwestorów prywatnych

Carried Interest

25%
(do 30% w Modelu 1)

Hurdle Rate

0%

Długość okresu 
inwestycyjnego / 

Horyzontu 
Inwestycyjnego

4 lata (+1)/ max. 10 lat

Wkład PZ

• Model 1 – min. 1% 
Deklarowanej 
Kapitalizacji

• Model 2 – min. 3%

Asymetria zysku

• Model 1 – 1,5x 
większy udział w 
zysku Inwestora 

Prywatnego
• Model 2 – 1,35x



Główne założenia programu PFR OI w ramach 
FENG dot. inwestycji w spółki
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Ticket inwestycyjny 

Od 5 mln PLN

Limit % udziałów dla 
pierwszej  inwestycji

Poniżej 50%

Etap inwestycji

Early stage/wzrost/ekspansja

Siedziba spółki
Spółka powinna się znajdować 
na terenie UE, EFTA, EOG, Wlk. 

Bryt. lub USA 

Inwestycje kontynuacyjne
Do 60% Budżetu 
Inwestycyjnego

Minimalny udział w spółce
Best effort do zapewnienia min. 

10% lub istotnego wpływu w 
spółce

Ograniczenia geograficzne
Max. 40% w spółki zagraniczne z 

„polskim pierwiastkiem”, 
w tym powyżej 15% pod 

warunkiem posiadania polskiego 
foundera/ów

Limit na nabycie udziałów od 
obecnych udziałowców

Do 50% wartości inwestycji w 
zależności od etapu rozwoju 

spółki



Porównanie parametrów Programu



Ewolucja Programu– zmiany części założeń 
jako odpowiedź na potrzeby rynku

Parametry Dotychczasowe warunki Nowe warunki

Dopuszczalne jurysdykcje Spółka z siedzibą w państwach UE, EFTA, EOG lub 
Wielkiej Brytanii

Rozszerzenie katalogu jurysdykcji o Zjednoczone Stany 
Ameryki (USA)

Spółki krajowe (siedziba i działalność w PL) min. 85% wartości portfela Co najmniej  60% wartości portfela

Limit spółek zagranicznych Limit max. 15% BI w spółki zagraniczne z „polskim 
pierwiastkiem”

Max. 40% wartości portfela, w tym:
• do 15% na dotychczasowych warunkach,
• do 40% pod warunkiem posiadania polskiego 

foundera/ów na przynajmniej 20% w Cap Table.

Sektor / Technologie Brak jasnych ram dla sektora obronności Otwarcie na deep tech, w tym w obszarze zaawansowanych 
technologii dual-use i obronnych 
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Co nie uległo zmianie

• Spółka musi prowadzić istotną część swojej działalności gospodarczej na terenie Polski zarówno przed dokonaniem Inwestycji, jak i w jej trakcie;
• Spółka przeznaczy środki z Inwestycji na prowadzenie i dalszy rozwój działalności gospodarczej na terenie Polski – 100% środków z Inwestycji zostanie przeznaczone na rozwój 

działalności spółki zależnej bądź oddziału Spółki Portfelowej w Polsce.



Harmonogram Naboru



11-12.2026

08-10.2026
07-08.2026

25.05-14.06.2026

Podpisywanie 
umów

1-2 miesiące

Due Dilligence

1-2 miesiące

Analiza i ocena 
ofert

1-2 miesiące

Nabór

3 tygodnie

Harmonogram naboru programu 
PFR Otwarte Innowacje
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Q&A



Kontakt PFR Ventures Sp. z o.o.  
ul. Krucza 50, piętro 5
00-025 Warszawa

Recepcja: +48 22 274 23 73
Infolinia: 800 800 120
E: piotr.kedra@pfrventures.pl
     dmytro.golournyi@pfrventures.pl
     adam.lata@pfrventures.pl

pfrventures.pl
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