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Pojęcia użyte w niniejszym dokumencie mają znaczenie zdefiniowane w Załączniku nr 7 do Zasadach Naboru 

	1. Cele PFR Green Hub 
	1.1. [bookmark: _Hlk75865900]Cele ogólne PFR Green Hub wynikające z Europejskiego Zielonego Ładu
Celem realizacji projektu Green Hub jest podejmowanie działań umożliwiających zwiększenie zrównoważonych inwestycji i wdrożenie Europejskiego Zielonego Ładu. Środki wydatkowane w ramach PFR Green Hub będą przeznaczane na realizację następujących postulatów:
1. Łagodzenie zmian klimatu – obejmujące działania na rzecz ograniczenia lub zapobiegania emisji gazów cieplarnianych. Łagodzenie może oznaczać m.in. korzystanie z nowych technologii i energii odnawialnych, zwiększanie efektywności energetycznej starszych urządzeń lub zmianę praktyk zarządzania lub zachowań konsumentów;
2. Adaptacja do zmian klimatu – obejmująca dostosowanie się do zmian w systemach ekologicznych, społecznych lub ekonomicznych w odpowiedzi na rzeczywiste lub oczekiwane bodźce klimatyczne i ich skutki lub oddziaływanie;
3. Zrównoważone użytkowanie i ochrona zasobów wodnych i morskich – obejmujące działalność, która przyczynia się do zrównoważonego użytkowania i ochrony zasobów wodnych i morskich;
4. Przejście na gospodarkę o obiegu zamkniętym – opierające się na stopniowym oddzielaniu działalności gospodarczej od zużywania ograniczonych zasobów i wyprowadzaniu odpadów z systemu; 
5. Zapobieganie i kontrola zanieczyszczeń – oznaczająca unikanie lub minimalizowanie wytwarzania odpadów wytwarzających zanieczyszczenia, a tym samym ograniczanie ich uwalniania do środowiska. Kontrola zanieczyszczeń koncentruje się na środkach podejmowanych po wytworzeniu odpadów w celu ograniczenia szkód, jakie mogą one spowodować;
6. Ochrona i przywracanie różnorodności biologicznej i ekosystemów – zakładające, że bioróżnorodność jest kluczowym wskaźnikiem zdrowia ekosystemu. Szeroka gama gatunków lepiej poradzi sobie z zagrożeniami niż ograniczona ich liczba w dużych populacjach. Nawet jeśli niektóre gatunki są dotknięte zanieczyszczeniem, zmianą klimatu lub działalnością człowieka, ekosystem jako całość może się przystosować i przetrwać.
1.2. Cele ogólne PFR Green Hub wynikające z Europejskiego Zielonego Ładu dla poszczególnych branż:
Dla realizacji celów projektu Green Hub kluczowe jest dokonywanie Inwestycji w następujących gałęziach gospodarki:
1. Energetyka – w zakresie produkcji, rozwoju i dystrybucji paliw alternatywnych oraz środków wspierających proliferację energii odnawialnej, a także środki, które zwiększają efektywności sektora energetycznego lub energochłonna elektronika (np jako centra danych);
2. Infrastruktura – rozumiana jako zwiększenie sprawności produkcyjnych lub wytwórczych związanych z ruchem towarów lub osób drogą lądową, powietrzną lub morską, w tym rozwój pojazdów elektrycznych i mikromobilności oraz infrastruktury;
3. Produkcja jedzenia – obejmująca metody produkcji żywności oraz praktyki rolnicze, które mają na celu poprawienie wydajności i zmniejszenia emisji gazów cieplarnianych;
4. Procesy Przemysłowe – w szczególności w zakresie redukcji emisji z produkcji dużych, ciężkich artykułów i materiałów. Działalność w tym zakresie obejmuje czynności i działania mające na celu ograniczanie, ponownie wykorzystywanie lub zarządzanie odpadami w produkcji oraz  tworzenie alternatywy o niskiej emisji gazów cieplarnianych w stosunku do tradycyjnych nakładów (np. chemikaliów, stal, tworzyw sztucznych itp.);
5. Analiza i generacja danych klimatycznych – obejmująca rejestrację lub analizę ziemi i danych związanych z klimatem, które będą przydatne do redukcji emisji lub poprzez technologie klimatyczne firm;
6. Wychwytywanie i przechowywanie gazów cieplarnianych – oznaczające usuwanie gazów cieplarnianych z atmosfery i ich przechowywanie, przede wszystkim z procesów energetycznych i przemysłowych ale także z uwzględnieniem naturalnego klimatu rozwiązania opracowane specjalnie do sekwestracji gazów cieplarnianych.
1.3. Cele specyficzne dla PFR Green Hub:
1. Wytworzenie i komercjalizacja innowacyjnych technologii w obszarze green tech,
2. Wdrożenie innowacyjnych technologii green tech w procesach produkcyjnych,
3. Upowszechnienie innowacyjnych technologii z obszaru green tech,
4. Zbudowanie i rozwijanie profesjonalnych zespołów inwestycyjnych w obszarze green tech.

	2. Fundusz 
	Nabór Ofert w sprawie wyboru Funduszy VC do realizacji projektu PFR GreenHub prowadzony jest przez PFR FF FIZ.

	3. Pomoc publiczna
	Projekt PFR GH nie zakłada występowania pomocy publicznej.

	4. Oferent
	Oferta dokonania przez PFR Fundusz Funduszy FIZ inwestycji w Fundusz VC w ramach Naboru może zostać złożona przez istniejący Fundusz VC lub Podmiot Zarządzający (albo osoby zarządzające Funduszem VC lub osoby zarządzające Podmiotem Zarządzającymi) mający utworzyć Fundusz VC, a także osoby fizyczne zamierzające utworzyć Fundusz VC lub Podmiot Zarządzający. 

	5. Forma prawna Funduszu VC
	Fundusz VC może prowadzić działalność w formie:
a) Funduszu inwestycyjnego zamkniętego aktywów niepublicznych,
b) Spółki kapitałowej,
c) Spółki komandytowo-akcyjnej,
d) Instytucji wspólnego inwestowania mającej siedzibę za granicą RP lub podmiotu o zbliżonej konstrukcji prawnej do odpowiednio: funduszu inwestycyjnego zamkniętego, spółki kapitałowej lub spółki komandytowo-akcyjnej.

	6. Model Funduszu VC
	Fundusz VC może realizować Strategię Inwestycyjną w ramach Modelu funduszowego (commitment based) albo Modelu koinwestycyjnego (deal by deal), przy następujących założeniach:
Model 1 – funduszowy (commitment based)
1. Wkład Funduszu będzie nie wyższy niż 50% Deklarowanej Kapitalizacji a wkład pozostałych Inwestorów będzie nie mniejszy niż 50% Deklarowanej Kapitalizacji, przy czym wkład od Inwestorów Komercyjnych będzie nie mniejszy niż 30% Deklarowanej Kapitalizacji.
1. Podmiot Zarządzający lub Kluczowy Personel (lub wehikułu Kluczowego Personelu) zapewni nie mniej niż 1% i nie więcej niż 20% w ramach Deklarowanej Kapitalizacji.
1. Deklarowany udział poszczególnych Inwestorów w Deklarowanej Kapitalizacji określa Oferent w Ofercie.
Model 2 – koinwestycyjny (deal by deal)
1. Wkłady  w Deklarowanej Kapitalizacji będą zapewniane  przez:  (i) Podmiot Zarządzający lub Kluczowy Personel (lub wehikuł Kluczowego Personelu) i nie może stanowić mniej niż 3% i nie więcej niż 40% łącznej sumy Deklarowanej Kapitalizacji, oraz (ii) w pozostałym zakresie od PFR GH.
1. Koinwestorzy wnoszą bezpośrednio lub pośrednio (np.: za pomocą wehikułu inwestycyjnego) wkład w Spółki, w którą Fundusz VC dokonuje Inwestycji, każdorazowo zapewniając razem z wkładem od Podmiotu Zarządzającego min. 50% wartości Inwestycji. 
1. Koinwestorzy muszą zostać pozyskani przez Oferenta, każdorazowo przed Inwestycją w Spółkę i zostać zaakceptowani przez Fundusz zgodnie z Umową Inwestycyjną.
1. W ramach złożenia Oferty Oferent powinien przedstawić listę potencjalnych Koinwestorów, którzy będą oceniani Fundusz w trakcie oceny Oferty. Fundusz może zaakceptować wszystkich lub część wykazanych Koinwestorów, którzy będą mogli koinwestować z Funduszem VC w Spółki. Koinwestorzy, którzy zostali pozyskani przez Oferenta do Inwestycji w Spółkę, a nie zostali zaakceptowani przez PFR GreenHub jako potencjalni Koinwestorzy w trakcie złożenia Oferty, będą podlegali due diligence celem uzyskania akceptacji przez PFR GreenHub przed dołączeniem do Inwestycji Funduszu VC w Spółkę. Due Diligence Koinwestorów, którzy zostali zaakceptowani w trakcie złożenia oferty, będą podlegać weryfikacji również na późniejszych etapach procesu inwestycyjnego.
1. Koinwestorzy mogą być zobligowani przez Podmiot Zarządzający do wnoszenia opłat dodatkowych na zasadach rynkowych, w celu (i) częściowego pokrycia kosztów transakcyjnych (w tym kosztów due diligence) Spółki będącej przedmiotem Inwestycji (ii) częściowego pokrycia kosztów opłaty za zarządzanie Inwestycją za okres, w którym dana Spółka znajduje się w portfelu Funduszu VC, płaconych rocznie, bądź półrocznie – w zależności od wyboru Oferenta,  przez okres trwania Inwestycji. Dokładna wysokość opłat dodatkowych jest każdorazowo negocjowana pomiędzy Koinwestorami a Podmiotem Zarządzającym przed dołączeniem do Inwestycji z zachowaniem zasady pari passu
Na etapie złożenia Oferty w ramach Naboru, Oferent wybiera spośród 2 wskazanych powyżej Modeli Funduszu VC.
Wkłady do Funduszu VC zarówno w Modelu 1 jak i Modelu 2 będą miały charakter wkładów pieniężnych.

	7. Deklarowana Kapitalizacja 
	Oferent jest zobowiązany do określenia w treści Oferty wartości Deklarowanej Kapitalizacji, z uwzględnieniem, że maksymalny wkład Funduszu będzie wynosił 80 mln zł lub równowartość tej kwoty w walucie rozliczeniowej Funduszu VC. Deklarowana kapitalizacja w modelu koinwestycyjnym nie obejmuje wkładów wnoszonych  w poszczególne inwestycje przez Koinwestorów.

	8. Strategia Inwestycyjna 
	Wraz z Ofertą, Oferent zobowiązany jest do przedstawienia Strategii Inwestycyjnej. 
Strategia Inwestycyjna Oferenta powinna zawierać proponowaną przez Podmiot Zarządzający metodologię wyboru i oceny potencjalnych projektów inwestycyjnych (Spółek Portfelowych) do realizacji Celów PFR GreenHub, a także sposób realizacji celów Funduszu VC, w szczególności w zakresie (i) inwestowania w Spółki Portfelowe, (ii) wzrostu wartości Spółek Portfelowych oraz (iii) realizacji wyjść z inwestycji w Spółki Portfelowe.
Strategia Inwestycyjna będzie podlegała ocenie pod kątem uwzględnienia interesu Inwestorów oraz wiarygodności realizacji Celów PFR Green Hub, ze szczególnym uwzględnieniem celów specyficznych dla PFR Green Hub.
Strategia Inwestycyjna będzie stanowiła załącznik do Oferty oraz do Umowy Inwestycyjnej, bądź będzie zawarta bezpośrednio w Umowie Inwestycyjnej.
Strategia Funduszu nie powinna obejmować:
0. inwestowania w moce wytwórcze energii elektrycznej lub innej,
0. inwestowania w Spółki których akcje są przedmiotem obrotu na platformach MTF, o których mowa w Dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynków instrumentów finansowych oraz zmieniająca dyrektywę 2002/92/WE i dyrektywę 2011/61/UE.

	9. Podmiot Zarządzający 
	Podmiot Zarządzający będzie odpowiedzialny za zarządzanie i realizację Strategii Inwestycyjnej przez Fundusz VC, w tym zarządzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu VC. 
Podmiot Zarządzający będzie podmiotem niezależnym od Inwestorów innych niż Podmiot Zarządzający i Kluczowy Personel.
Podmiot Zarządzający musi zapewnić zasoby ludzkie posiadające odpowiednią wiedzę i kompetencje, niezbędne do dokonywania autonomicznych, racjonalnych i motywowanych zyskiem Decyzji Inwestycyjnych, zgodnych ze Strategią Inwestycyjną, a także musi zachowywać profesjonalne standardy rynkowe wg wytycznych Invest Europe, ILPA lub innych równoważnych organizacji rynku venture capital lub private equity.
Podmiot Zarządzający może funkcjonować jako:
a) Osoby fizyczne, tworzące wewnętrzny organ zarządzający Funduszu VC (np. zarząd spółki kapitałowej, która po jej utworzeniu oraz wyborze w ramach Naboru będzie Funduszem VC), lub
b) Osoby prawne, tworzące zewnętrzny podmiot zarządzający Funduszu VC (np. komplementariusz spółki komandytowo-akcyjnej, który po jej utworzeniu oraz wyborze w ramach Naboru będzie zarządzał Funduszem VC), lub
c) Niezależny zewnętrzny przedsiębiorca, uprawniony według przepisów państwa, w którym prowadzi działalność, do zarządzania częścią lub całością działalności inwestycyjnej Funduszu VC (np. podmiot mający zarządzać częścią lub całością portfela inwestycyjnego funduszu inwestycyjnego, który po jego utworzeniu oraz wyborze w ramach Naboru będzie Funduszem VC).
Podmiot Zarządzający jest zobowiązany do informowania Inwestorów o jakichkolwiek zmianach w jego strukturze właścicielskiej.

	10. Zmiana Podmiotu Zarządzającego 
	Zmiana Podmiotu Zarządzającego może nastąpić wyłącznie na skutek odwołania przez Inwestorów (ze wskazaniem przyczyny lub bez wskazania przyczyny) lub w związku z utratą przez Podmiot Zarządzający uprawnień do prowadzenia działalności związanej z zarządzaniem Funduszem VC. Decyzja w sprawie odwołania Podmiotu Zarządzającego będzie podejmowana przez Inwestorów na warunkach opisanych w Umowie Inwestycyjnej, np. przez Zgromadzenie Inwestorów.
Szczegółowe kwestie związane z potencjalną zmianą Podmiotu Zarządzającego muszą być uregulowane i zaadresowane w Umowie Inwestycyjnej.

	11. Zespół
	Oferent jest zobowiązany do wskazania zespołu, w skład którego będą wchodzili członkowie Kluczowego Personelu, pozostali członkowie Komitetu Inwestycyjnego oraz dodatkowe osoby posiadające przygotowanie i doświadczenie niezbędne do prowadzenia działalności inwestycyjnej Funduszu VC oraz dedykowane do prowadzenia w ramach VC lub Podmiotu Zarządzającego działalności operacyjnej Funduszu VC. W skład zespołu winny wchodzić osoby posiadające umiejętności niezbędne do dokonywania inwestycji w sektorze zgodnym ze Strategią Inwestycyjną i Celami PFR Green Hub.
Oferent jest odpowiedzialny za zobowiązane Zespołu do zachowywania profesjonalnych standardów rynkowych wg wytycznych Invest Europe, ILPA lub innych równoważnych organizacji rynku PE/VC. Dedykowane zasoby ludzkie, deklarowane zaangażowanie czasowe poszczególnych członków Zespołu oraz proponowany podział Carried Interest powinny być adekwatne do wielkości i Strategii Inwestycyjnej. 

	12. Kluczowy Personel
	Oferent jest zobowiązany do wskazania kluczowych osób posiadających odpowiednie doświadczenie, umiejętności i wiedzę w zakresie zarządzania działalnością inwestycyjną oraz znajomość rynku venture capital lub private equity, uprawdopodobniające realizację Strategii Inwestycyjnej.
Do zadań Kluczowego Personelu będzie należało w szczególności zarządzanie Funduszem VC, oraz reprezentowanie Podmiotu Zarządzającego. 
Co najmniej dwóch Członków Kluczowego Personelu będzie dedykowanych na minimum 80% zawodowego czasu pracy do Funduszu VC w okresie inwestycyjnym Funduszu VC. 
Zmiana członków Kluczowego Personelu wymaga zgody większości Inwestorów. 
Szczegółowe kwestie powinny zostać zaadresowane w Umowie Inwestycyjnej. Proponowane rozwiązania nie powinny odbiegać od rozwiązań i standardów ILPA[footnoteRef:1]. [1:  https://ilpa.org/model-lpa/] 


	13. Inwestorzy
	Inwestorami Funduszu VC mogą być wyłącznie podmioty będące Inwestorami Profesjonalnymi.
Inwestorzy mogą obejmować akcje lub udziały Funduszu VC bezpośrednio lub pośrednio, tj. za pośrednictwem wehikułu inwestycyjnego.
Na moment dokonywania Inwestycji początkowej w Spółkę Portfelową Inwestorzy winni być niezależni wobec Spółek Portfelowych.
Niezależność pomiędzy Inwestorami a Spółką Portfelową jest zachowana w przypadku gdy nie są oni wspólnikami lub akcjonariuszami Spółki Portfelowej przed dokonaniem inwestycji przez Fundusz VC w tę spółkę.

	14. Koinwestor
	W przypadku realizacji Funduszu VC przy wykorzystaniu Modelu 2, Koinwestor w danej Inwestycji musi spełniać następujące warunki:
a. być niezależny od Podmiotu Zarządzającego Funduszu VC oraz od poszczególnych członków Kluczowego Personelu i pozostałych członków Zespołu Inwestycyjnego,
b. być niezależny od Spółki na moment dokonywania Inwestycji początkowej przez Fundusz VC, np. nie jest bezpośrednim lub pośrednim udziałowcem ani akcjonariuszem Spółki, w którą Fundusz VC będzie dokonywał Inwestycji, bez względu na jego prawo własności,
c. wnosić środki pieniężne niestanowiące środków publicznych
d.  ponosić pełne ryzyko związane z dokonywanymi Inwestycjami w Spółkę wspólnie z Funduszem VC.
Niezależność pomiędzy Koinwestorami a Spółką Portfelową jest zachowana w przypadku gdy nie są oni wspólnikami lub akcjonariuszami Spółki Portfelowej przed dokonaniem inwestycji przez Fundusz VC w tę spółkę.

	15. Spółka Portfelowa 
	Fundusz będzie zobowiązany przekazania Funduszowi VC środków na Inwestycje w Spółki spełniające następujące kryteria:
1. posiadające status MŚP, chyba że brak posiadania statusu MŚP wynika wyłączne z zatrudnienia większej liczby pracowników niż przewidziana dla MŚP;
2. w stosunku do których nie złożono wniosku o wszczęcie postępowania restrukturyzacyjnego lub upadłościowego, nie zaistniały przesłanki do ogłoszenie upadłości, a także w stosunku do których nie nastąpiło ogłoszenie upadłości, wszczęcie postępowania restrukturyzacyjnego lub utrata możliwości prowadzenia działalności;
3. członkowie jego organu zarządzającego nie zostali skazani prawomocnym wyrokiem za przestępstwo składania fałszach zeznań, przestępstwo przeciwko mieniu, wiarygodności dokumentów, obrotowi pieniędzmi i papierami wartościowymi, obrotowi gospodarczemu, systemowi bankowemu, przestępstwo karno-skarbowe albo inne przestępstwo związane z wykonywaniem działalności lub popełnione w celu osiągnięcia korzyści majątkowej;
4. nieprowadzące działalności w Branżach Zastrzeżonych;
5. [bookmark: _Hlk498348601]niemające siedziby i nieutrzymujące kontaktów handlowych i biznesowych z podmiotami, mającymi siedzibę w którymkolwiek kraju, który nie współpracuje z UE w odniesieniu do stosowania międzynarodowo uzgodnionych norm podatkowych;
6. nieprowadzące działalności naruszającej przepisy prawa obowiązujące na terytorium, na którym Spółka ma siedzibę lub prowadzi działalność gospodarczą oraz przepisów prawa Rzeczypospolitej Polskiej oraz/lub prawa Unii Europejskiej;
7. której akcje nie są przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, o którym mowa w art. 4 ust. 1 pkt. 21 Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynków instrumentów finansowych oraz zmieniająca dyrektywę 2002/92/WE i dyrektywę 2011/61/UE.


	16. Kryterium lokalizacji geograficznej Spółki Portfelowej 
	Przy realizacji Strategii Inwestycyjnej Fundusze VC powinny uprawdopodobnić lokowanie przynajmniej części swoich aktywów w spółki z siedzibą na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub prowadzących działalność na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej w celu stymulowania szeroko rozumianego rozwoju tych spółek.
Fundusz VC jest zobowiązany do uprawdopodobnienia osiągnięcia w/w postulatu poprzez odpowiedni dobór lokat w ramach realizacji Strategii Inwestycyjnej, co będzie przedmiotem oceny złożonej Oferty.

	17. Wkład PFR Fundusz Funduszy FIZ
	W Modelu 1 - wkład  PFR FF FIZ w Fundusz VC będzie wynosić do 50% Deklarowanej Kapitalizacji danego na każdym z jego zamknięć, lecz nie więcej niż łącznie 80 mln PLN lub równowartość tej kwoty w innej walucie.
W Modelu 2 – wkład PFR FF FIZ w Fundusz VC wyniesie maks. 80 mln PLN lub równowartość tej kwoty w innej walucie, przy czym Fundusz VC będzie finansował maksymalnie do 50% wartości każdej Inwestycji realizowanej w formule koinwestycji przez Koinwestora i Fundusz VC w Spółkę Portfelową w ramach danej rundy inwestycyjnej.

	18. Sposób finansowania i koszty funkcjonowania Funduszu VC
	Finansowanie Funduszu VC w ramach wkładów na Deklarowaną Kapitalizację obejmuje:
a) [bookmark: _Hlk495064871]Budżet Inwestycyjny – określający łączne wydatki Funduszu VC na Inwestycje;
b) Budżet Operacyjny – zawierający  koszty założenia Funduszu VC oraz koszty funkcjonowania Funduszu VC (Koszty zarządzania Funduszem VC), których katalog zostanie określony w Umowie Inwestycyjnej.
Podmiot Zarządzający będzie przedstawiał Inwestorom informację dot. wysokości poniesionych Kosztów zarządzania, a roczna prognoza Budżetu Inwestycyjnego i Budżetu Operacyjnego będzie przedstawiana Radzie Inwestorów/Komitetowi Doradczemu.
Poza finansowaniem wkładów na poczet Budżetu Operacyjnego i Budżetu Inwestycyjnego, Fundusz będzie wnosił wkłady  na Deklarowaną Kapitalizację z przeznaczeniem na Opłatę za zarządzanie dla Podmiotu Zarządzającego. Opłata za zarządzanie (OZ), stanowi wynagrodzenie Podmiotu Zarządzającego za zarządzanie Funduszem VC,
Oferent zaproponuje w Ofercie wysokość, zasady płatności i pokrywania kosztów Funduszu VC. Koszty Funduszu zostaną zaproponowane  przez Oferenta  w całym Horyzoncie Inwestycyjnym Funduszu VC, ukształtowane na warunkach rynkowych i dostosowane do Deklarowanej Kapitalizacji.
Zaproponowana przez Oferenta wysokość Opłaty za zrządzanie w Okresie inwestycyjnym oraz w okresie wychodzenia z inwestycji ukształtowana będzie na warunkach rynkowych.

	19. Wkład Podmiotu Zarządzającego
	Łącznie minimum 1% w Modelu 1 albo 3% w Modelu 2, ale nie więcej niż 20% Deklarowanej Kapitalizacji w Modelu 1 i nie więcej niż 40% w Modelu 2 zapewnione zostanie przez członków Kluczowego Personelu/Zespołu, poprzez Podmiot Zarządzający lub w inny transparentny sposób zaakceptowany przez Fundusz.
Wkład własny będzie wnoszony przy pomocy środków pieniężnych. 

	20. Horyzont Inwestycyjny
	Okres prowadzenia działalności Fundusz VC winien obejmować maksymalnie okres nie dłuży niż 10 lat od momentu podpisania Umowy Inwestycyjnej, z możliwością przedłużenia za zgodą większości Inwestorów o 2 lata. W ramach Horyzontu Inwestycyjnego wydzielony zostanie okres inwestycyjny oraz okres deinwestycyjny. Szczegółowe zasady dotyczące kształtowania Horyzontu Inwestycyjnego zostaną określone w Umowie Inwestycyjnej.

	21. Ograniczenia co do lokalizacji Funduszu VC i podmiotów, z którymi utrzymuje relacje 
	Fundusz VC nie może być zarejestrowany, ani nie może utrzymywać relacji biznesowych, gospodarczych  z podmiotami zarejestrowanymi na terenie krajów, które nie współpracują z Unią Europejską w zakresie walki z praniem brudnych pieniędzy, terroryzmem i oszustwami podatkowymi.

	22. Branże Zastrzeżone

	Fundusz VC nie będzie inwestował w Spółki, które prowadzą działalność w zakresie:
1. niedozwolonym przepisami prawa Rzeczypospolitej Polskiej lub prawa kraju siedziby Spółki Portfelowej.
2. produkcji lub handlu bronią lub amunicją,
3. budowy lub likwidacji elektrowni jądrowych,
4. wytwarzania, przetwórstwa lub wprowadzanie do obrotu tytoniu, wyrobów tytoniowych oraz papierosów elektronicznych,
5. produkcji lub wprowadzania do obrotu środków odurzających, substancji psychotropowych lub prekursorów,
6. gier hazardowych,
7. produkcji lub wprowadzania do obrotu napojów alkoholowych,
8. produkcji lub wprowadzania do obrotu treści pornograficznych,
9. GMO,
10. klonowania ludzi,
11. technologii informatycznych i komunikacyjnych umożliwiających niezgodny z przepisami prawa dostęp do sieci informatycznych, telekomunikacyjnych lub baz danych, pobierania danych elektronicznych lub wspierających obszary wcześniej wymienione.


	23. Treść Umowy Inwestycyjnej
	Każda Umowa Inwestycyjna niezależnie od wszelkich pozostałych warunków i formy prawnej Funduszu VC, będzie zawierać obligatoryjne postanowienia dotyczące w szczególności następujących zagadnień:
1. zobowiązanie Kluczowego Personelu oraz Podmiotu Zarządzającego do informowania PFR Ventures oraz Komitetu Doradczego/Rady Inwestorów, o każdej sytuacji, z której potencjalnie może wyniknąć konflikt interesów, w tym o powiązaniu kapitałowym lub osobistym akcjonariuszy albo wspólników Spółek, członków organu zarządzającego albo nadzorczego Spółek lub ich małżonków, krewnych lub powinowatych (do drugiego stopnia) ze wspólnikami, akcjonariuszami lub z osobami zarządzającymi albo nadzorującymi Fundusz VC, Podmiot Zarządzający (w tym członkami Zespołu/Kluczowego Personelu), Inwestora Profesjonalnego lub z innymi osobami tych podmiotów mającymi wpływ na decyzje inwestycyjne Fundusz VC.
2. zobowiązanie Funduszu VC do opracowania i wdrożenia wewnętrznych procedur kontroli oraz zobowiązanie członków Zespołu do działania z najwyższą, wymaganą dla profesjonalisty należytą starannością
3. zobowiązanie do zapewnienia odpowiedniej struktury organizacyjnej i struktury zarządzania niezbędnych do zapewnienia wiarygodności działań Funduszu VC,
4. zobowiązanie do przestrzegania właściwych norm i przepisów w zakresie zapobiegania praniu brudnych pieniędzy i zwalczania terroryzmu i oszustw podatkowych, w szczególności zobowiązanie do niewspółpracowania z podmiotami zarejestrowanymi na terytoriach państw, których jurysdykcje nie współpracują z Unią Europejską w zakresie stosowania norm podatkowych ustalonych na szczeblu międzynarodowym,
5. określenie zasad monitorowania i portfela Inwestycji Funduszu VC w tym zobowiązanie Podmiotu Zarządzającego do dokonywania okresowej wyceny portfela inwestycyjnego oraz realizacji obowiązków sprawozdawczych i informacyjnych na rzecz PFR Ventures,
6. określenie zasad dokonywania zmiany Kluczowego Personelu i Inwestorów Profesjonalnych w trakcie okresu inwestycyjnego oraz zasad związanych z odwołaniem Podmiotu Zarządzającego,
7. określenie zasad podziału środków z wyjść z Inwestycji pomiędzy PFR FF FIZ a Inwestorów a PZ, w tym zasad wypłaty Carried Interest,
8. określenie zasad dokumentowania prowadzenia przez Spółkę działalności gospodarczej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej na moment Inwestycji bądź Inwestycji kontynuacyjnej oraz zasad dokumentowania przeznaczania środków finansowych uzyskanych w związku z daną Inwestycją na cele wskazane w umowie inwestycyjnej,
9. określenie odpowiedzialności Podmiotu Zarządzającego/Zespołu za działania sprzeczne z Umową Inwestycyjną lub z przepisami prawa, w tym za niewykonanie lub nienależyte wykonanie obowiązków wynikających z Umowy Inwestycyjnej,
10. określenie zasad zarządzania konfliktem interesów.


	24. Dodatkowe warunki Umowy Inwestycyjnej przy Modelu 2
	Umowa inwestycyjna zawierana w Modelu 2 będzie zawierać postanowienia dotyczące w szczególności następujących zagadnień:
1. zobowiązanie do zaangażowania wymaganej puli kapitału pochodzącego od Koinwestorów do każdej Inwestycji mając na celu ustanowienie odpowiednich parametrów ekonomicznych, na których Koinwestor jest gotowy dokonać inwestycji wspólnie z Funduszem VC, 
2. określenie podstawowych planowanych warunków Umów koinwestycyjnych dotyczących dokonywania inwestycji Koinwestorów wraz z Funduszem VC w Spółkę Portfelową, uwzględniających warunki i wymogi określone niniejszymi Zasadami,
3. określenie zasad i wysokości ponoszenia kosztów transakcyjnych Inwestycji (w tym kosztów due diligence Spółki) przez Koinwestora,
4. określenie zasad maksymalnej wysokości opłaty za zarządzanie ponoszonych przez Koinwestorów na rzecz Funduszu VC,
5. określenie zasad i wysokości podziału środków z wyjść z Inwestycji pomiędzy Funduszem VC a Koinwestorem oraz zasad i wysokości Carried Interest wypłacanej przez Koinwestora na rzecz Podmiotu Zarządzającego, 
6. określenie zasad i procedury zatwierdzenia koinwestorów Funduszu VC przez PFR FF FIZ. 

	25. Forma inwestowania przez Fundusz VC  
	Fundusz może dokonywać Inwestycji drodze obejmowania nowych (z zastrzeżeniem Refinansowania) emitowanych przez Spółki Portfelowe Instrumentów kapitałowych, tj. (i) papierów wartościowych, (ii) udziałów, (iii) tytułów uczestnictwa, lub Instrumentów quasi-equity.

	26. Refinansowanie 
	Środki z Funduszu co do zasady nie powinny być przeznaczane na Refinansowanie tj. odkup praw udziałowych lub spłatę zobowiązań finansowych. Refinansowanie będzie możliwe jedynie w uzasadnionych przypadkach, pod warunkiem,  że jest ono połączone z objęciem przez Fundusz VC nowych Instrumentów kapitałowych. Refinansowanie Spółki Portfelowej może być dokonane do wartości 50% Inwestycji (warunek ten musi być spełniony dla każdej transzy Inwestycji w Spółkę Portfelową). Cena wykupu instrumentów od dotychczasowych właścicieli nie powinna być  wyższa od ceny nowo obejmowanych instrumentów. 

	27. Podejmowanie Decyzji Inwestycyjnych 
	Decyzje Inwestycyjne będą podejmowane przez Komitet Inwestycyjny. 
Komitet Inwestycyjny będzie wewnętrzną jednostką Funduszu VC/Podmiotu Zarządzającego, dedykowaną do podejmowania Decyzji Inwestycyjnych. Komitet Inwestycyjny będzie składał się z członków Kluczowego Personelu, a także, opcjonalnie, z pozostałych członków Zespołu, którzy wnieśli wkład do Funduszu VC oraz opcjonalnie z dodatkowych ekspertów i doradców wskazanych przez Podmiot Zarządzający. Oferent określi w Ofercie proponowany pełny skład Komitetu Inwestycyjnego i sposób podejmowania przez niego Decyzji Inwestycyjnych.
Decyzje Inwestycyjne będą podejmowane na warunkach rynkowych, z zachowaniem najlepszych praktyk na rynku venture capital/private equity.
W zależności od formy prawnej Funduszu VC i zakładanego modelu podejmowania Decyzji Inwestycyjnych, Komitet Inwestycyjny może być tożsamy z organem korporacyjnym uprawnionym do podejmowania decyzji w imieniu Funduszu VC, w każdym jednak przypadku, jego decyzje są wiążące w zakresie dokonywania Inwestycji.

	28. Komitet Doradczy / Rada Inwestorów 
	Rada Inwestorów/Komitet Doradczy w Modelu 1 będzie się składał z przedstawicieli Inwestorów o największym wkładzie do Deklarowanej Kapitalizacji. W skład Rady Inwestorów/Komitetu Doradczego może także wchodzić przedstawiciel reprezentujący pozostałych mniejszych Inwestorów. W Modelu 2 Rada Inwestorów składać się będzie z wszystkich Koinwestorów/Koinwestora danej spółki Portfelowej oraz PFR FF FIZ. 
Rada Inwestorów/Komitet Doradczy, jako ciało doradcze Funduszu VC, będzie m.in. wydawał opinie lub zgody dotyczące zgodności Decyzji Inwestycyjnych z zasadami  zarządzania konfliktem interesów, a także ich zgodności ze Strategią Inwestycyjną, z postanowieniami Umowy Inwestycyjnej oraz z przepisami prawa. Szczegółowe kompetencje Rady Inwestorów/Komitetu Doradczego zostaną określone w Umowie Inwestycyjnej.
Szczegółowy tryb podejmowania decyzji przez Radę Inwestorów/Komitet Doradczy zostanie ustalony w Umowie Inwestycyjnej.

	29. Zgromadzenie Inwestorów
	W ramach struktury Funduszu VC będzie działało Zgromadzenie Inwestorów (Zgromadzenie Wspólników, Walne Zgromadzenie – odpowiednio dla spółek kapitałowych i spółki komandytowo-akcyjnej, Zgromadzenie Inwestorów – dla funduszy inwestycyjnych lub inne niekodeksowe ciało utworzone w ramach struktury organizacyjnej Funduszu VC), składająca się z PFR Fundusz Funduszy FIZ i przedstawicieli wszystkich Inwestorów.
Zgromadzenie Inwestorów będzie odbywało cykliczne spotkania, w częstotliwości ustalonej w Umowie Inwestycyjnej, celem omówienia wyników Funduszu VC oraz działalności Podmiotu Zarządzającego i innych bieżących spraw związanych z funkcjonowaniem Funduszu VC, lub też w terminach wynikających z przepisów prawa.

	30. Minimalna stopa zwrotu („Hurdle Rate”)
	Wysokość Hurdle Rate, stanowiącej minimalny zwrot z inwestycji dla Inwestorów, przy której Zespołowi Zarządzającemu należy się Wynagrodzenie Dodatkowe, zaproponuje Oferent.
Zaproponowana przez Oferenta wysokość Hurdle Rate, ukształtowana będzie na warunkach rynkowych.

	31. Wynagrodzenie dodatkowe („Carried Interest”)
	Wysokość Carried Interest zaproponuje Oferent.
Zaproponowana przez Oferenta wysokość Carried Interest ukształtowana będzie na warunkach rynkowych i dostosowana będzie do Deklarowanej Kapitalizacji. 
Carried Interest należne będzie Podmiotowi Zarządzającemu, po zwrocie wszystkich wkładów wniesionych do Funduszu VC, powiększonych o Hurdle Rate.

	32. Zasady dystrybucji środków z wyjść z Inwestycji w Spółki Portfelowe
	Szczegółowy model dystrybucji środków z wyjść z Inwestycji w Spółki Portfelowe zaproponuje Oferent.
Zaproponowany przez Oferenta model dystrybucji środków z wyjść z Inwestycji w Spółki Portfelowe nie będzie odbiegał od warunków rynkowych i uwzględniał będzie zasadę pari passu dystrybucji środków pomiędzy Inwestorami.
Przykładowy model dystrybucji środków z wyjść z Inwestycji w Spółki Portfelowe:
a) W pierwszej kolejności zwracane będą środki do wysokości wkładów wniesionych do Fundusz VC przez Inwestorów oraz Podmiot Zarządzający, proporcjonalnie do ich udziału w Kapitalizacji Funduszu VC – do momentu zwrotu 100% wniesionych przez nich wkładów/Deklarowanej Kapitalizacji.
b) Kolejne środki z wyjść z Inwestycji przeznaczone będą na wypłatę Hurdle Rate dla Inwestorów oraz
Podmiotu Zarządzającego.
c) Kolejne środki z wyjść z Inwestycji, pozostałe po wypłacie Hurdle Rate, przeznaczone będą na wypłatę:
(i) Carried Interest dla Podmiotu Zarządzającego, oraz
(ii) Zysków dla Inwestorów oraz Podmiotu Zarządzającego.
d) Przepływy finansowe w ramach wszystkich ww. pkt będą następowały w tym samym czasie, na tych samych zasadach do wszystkich podmiotów tj. Inwestorów oraz Podmiotu Zarządzającego, proporcjonalnie do dokonanych przez nich Wpłat do Funduszu VC.
Możliwy będzie także model dystrybucji środków z wyjść z Inwestycji w Spółki Portfelowe, uwzględniający formułę catch-up.

	33. Raportowanie
	Fundusz VC będzie zobowiązany do okresowego raportowania do PFR Fundusz Funduszy FIZ zgodnie z zakresem danych i szablonem przygotowanym przez PFR Fundusz Funduszy FIZ, co zostanie określone w Umowie Inwestycyjnej. Fundusz VC będzie przygotowywał m.in. miesięczne raporty do celów podatkowych, raporty kwartalne oraz roczne zaudytowane sprawozdania finansowe.

	34. Compliance
	Podmiot Zarządzający zapewni przestrzeganie profesjonalnych standardów na rynku venture capital/private equity oraz zgodność działalności z przepisami prawa odnoszącymi się bezpośrednio lub pośrednio do działalności Funduszy VC i zasad dokonywania przez nich Inwestycji.
Podmiot Zarządzający zaimplementuje i zapewni przestrzeganie odpowiednich standardów i przepisów prawa zabezpieczających przed praniem brudnych pieniędzy i oszustwami podatkowymi oraz związanych ze zwalczeniem terroryzmu. Podmiot Zarządzający wdroży i będzie kontrolował przestrzeganie na poziomie Funduszu VC, a w przypadku, w którym przepisy prawa będą tego wymagały również na poziomie Spółek Portfelowych, wewnętrznych procedur zabezpieczających przed praniem brudnych pieniędzy, oszustwami podatkowymi, terroryzmem. Podmiot Zarządzający nie będzie utrzymywał żadnych relacji biznesowych z podmiotami zarejestrowanymi na terenie krajów, które nie współpracują z UE w zakresie walki z praniem brudnych pieniędzy, terroryzmem i oszustwami podatkowymi.
Ponadto, Podmiot Zarządzający zapewni:
a) Posiadanie i utrzymanie niezbędnych uprawnień do wykonywania zadań Funduszu VC, wymaganych przepisami prawa zgodnie z jurysdykcją właściwą dla siedziby/miejsca rejestracji Funduszu VC ,
b) Trwałość ekonomiczną i wykonalność finansową swojej działalności,
c) Odpowiednią strukturę organizacyjną (w tym przejrzystą strukturę podejmowania Decyzji Inwestycyjnych z zachowaniem najlepszych standardów rynkowych),
d) Odpowiednią strukturę finansowo-księgową zapewniającą rzetelne, kompletne i wiarygodne informacje o finansach Funduszu VC,
e) Solidną i wiarygodną metodę selekcji i oceny Spółek Portfelowych, opartą na badaniu due Diligence celu inwestycyjnego,
f) Procedurę ujawniania i zarządzania konfliktem interesów każdego rodzaju, mogących powstać w Funduszu VC w szczególności związanych z wniesieniem wkładu własnego przez Podmiot Zarządzający lub z koinwestycjami w Spółki Portfelowe Inwestorów Funduszu VC.

	35. Prawo do wyłączenia (Excusal Right) 
	PFR GH będzie mieć prawo wyłączenia od udziału w inwestycji w przypadku, gdy inwestycja w Spółkę Portfelową nie jest zgodna ze Strategią Inwestycyjną, zawartą w umowie inwestycyjnej z PFR GH, bądź, gdy Spółka Portfelowa prowadzi Działalność Zastrzeżoną. W uzasadnionych sytuacjach PFR GH może zrezygnować z tego prawa.







2

image1.jpeg
B PFR Ventures




