
PFR Starter FIZ 
Nabór funduszy venture capital



PFR Ventures 
wspiera projekty 

wysokiego  
ryzyka

Finansowanie  
venture capital  

szansą na rozwój  
start-upów

Inwestycje w start-upy 
na wczesnych etapach 

rozwoju, począwszy od 
fazy zalążkowej, przez  

uruchomienie działalności, 
po komercjalizację, 

rozwój i ekspansję, w tym 
zagraniczną

Inwestowanie 
w przedsiębiorstwa nie 

notowane na giełdzie

Start-upy oparte na 
innowacjach z perspektywą 

dynamicznego rozwoju

Potencjał ponadprzeciętnej 
stopy zwrotu

Fundusz VC akceptuje 
podwyższone ryzyko 

inwestycyjne i dłuższy horyzont 
inwestycyjny (7-10 lat)  

niż np. banki 

Aktywne wsparcie start-upu 
przez fundusz VC w rozwoju 

biznesu

Wspólny cel inwestorów 
i przedsiębiorców – rozwój 

i wzrost wartości spółki

Wyjście z inwestycji 
 przez fundusz VC/ 

poszukiwanie finansowania  
na dalszy rozwój start-upu



Fundusze  
PFR Ventures

Komplementarna  
oferta finansowania  

innowacyjnych MŚP
w ramach programu

„Start in Poland”

PFR Starter FIZ inkubacja, 
start

• środki do dyspozycji: 782 mln PLN
• �wejścia kapitałowe funduszy VC: 

pierwsze do 1 mln PLN  
follow-on do 3 mln PLN

PFR Biznest FIZ inkubacja, 
start

• środki do dyspozycji: 258 mln PLN 
• �wejścia kapitałowe  

z udziałem aniołów biznesu  
od 200 tys. do 4 mln PLN

PFR–NCBR CVC wzrost,  
ekspansja

• środki do dyspozycji: 433 mln PLN 
• �wejścia kapitałowe funduszy CVC 

od 5 mln do 35 mln PLN
• spółki technologiczne

PFR Otwarte 
Innowacje FIZ

early stage, 
wzrost

• środki do dyspozycji: 421 mln PLN 
• �wejścia kapitałowe funduszy VC  

od 5 mln do 15 mln PLN

PFR KOFFI FIZ wzrost,  
ekspansja

• środki do dyspozycji: 324 mln PLN
• �wejścia kapitałowe funduszy VC  

od 2,5 mln do 15 mln PLN



Faza
projektu

Fundusze  
PFR Ventures

Finansowanie  
projektów na różnych 

etapach rozwoju  
w formule „end to end”

Rozmiar 
inwestycji
mln PLN

Starter
782 mln PLN
0-3 mln PLN/MŚP

PFR–NCBR CVC
433 mln PLN
5-35 mln PLN/MŚP

Otwarte
Innowacje
421 mln PLN
5-15 mln PLN/MŚP

Biznest
258 mln PLN

0,2-4 mln PLN/MŚP

KOFFI
324 mln PLN

2,5-15 mln PLN/MŚP

Seed

30

20

10

5

3

2

1

0,5

0

Inkubacja EkspansjaAkceleracja
technologiczna

Start-up



Misja  
PFR Starter FIZ 

Starter szansą  
na rozwój start-upów  

i rynku venture capital 

Wsparcie projektów 
najwcześniejszej fazy rozwoju

Co najmniej kilkaset 
start-upów może uzyskać 

finansowanie w ramach  
PFR Starter FIZ

Rozwój innowacji 

Wzrost finansowania 
venture capital z elementem 

smart money szansą na 
międzynarodowy sukces

Budowa profesjonalnego rynku 
venture capital/ zespołów 

zarządzających

Zachęta do inwestowania 
środków prywatnych 

w projekty venture capital 
w najwcześniejszej  

fazie rozwoju

Budowa najlepszych standardów 
na rynku VC



Założenia  
programu  

PFR Starter FIZ
Wsparcie  

innowacyjnych  
projektów  

na najwcześniejszym  
etapie rozwoju

Pierwszy program  
dedykowany do rynku VC 

uruchomiany w ramach 
największej w regionie CEE 

platformy Fund of Funds (FoF) 
zarządzanej przez  

PFR Ventures

Starter dysponuje środkami  
na inwestycje w wysokości  

727,5 mln PLN,  
które zostaną uzupełnione 

środkami prywatnymi

Wspieramy rozwój  
najbardziej obiecujących 

młodych przedsiębiorców  
z Polski i pozostałych krajów 

UE, EFTA i EOG, którzy 
poszukują finanswania 

na rozwój innowacyjnego 
pomysłu w Polsce

Dążymy do stworzenia 
ekosystemu 

finansowania MŚP 
umożliwiającego rozwój firm  

na miarę Skype czy Tesla,  
które odniosą  

międzynarodowy sukces

Finansowanie projektów 
w formule „end to end” w ramach 

platformy PFR Ventures  
stwarza szansę na rozwój 

projektu od najwcześniejszej 
fazy rozwoju po komercjalizację, 

rozwój i ekspansję 
z wykorzystaniem środków 

pozostałych funduszy  
PFR Ventures: Biznest, CVC, 
Otwarte Innowacje i KOFFI



Cele  
inwestycyjne  

PFR Starter FIZ
Nowa jakość  

finansowania  
rozwoju innowacji

Efektywność i rynkowość 
inwestowania w formule 

FoF kluczem do 
sukcesu projektów na 

najwcześniejszym etapie 
rozwoju:

poszukujemy 
doświadczonych zespołów 
zarządzających, które swoją 

wiedzą i kontaktami pomogą 
spółkom w dynamicznym 

rozwoju w skali 
międzynarodowej

stawiamy jednocześnie 
na rozwój nowych, 

profesjonalnych zespołów 
zarządzających, które 

zapewnią MŚP realne smart 
money wykorzystując nie 

tylko wiedzę inwestycyjną, 
ale także przedsiębiorczą i 

branżową

mobilizujemy kapitał 
inwestorów prywatnych jako 

uzupełnienie środków  
PFR Starter FIZ

Rozumiemy potrzeby inwestorów 
i mamy doświadczenie we 

współpracy z funduszami VC 
– profesjonalny zespół 

z doświadczeniem w inwestycjach 
bezpośrednich i zarządzaniu FoF

Działamy według najlepszych 
praktyk rynkowych wzorowanych 

na EBOiR, EIF, BBB  
(British Business Bank), BPI

Otwarty proces selekcji firm 
inwestycyjnych (funduszy VC) 

realizowany przez PFR Ventures

Szerokie konsultacje z rynkiem 
i współpraca z ekspertami



Mechanizm 
funkcjonowania 
PFR Starter FIZ 

jako funduszu 
funduszy (FoF)

Zarządzanie częścią portfela inwestycyjnego PFR Starter FIZ,  
w tym organizacja naboru i ocena funduszy venture capital

PFR Starter FIZ
Środki PFR Starter FIZ
maks. 80% kapitalizacji  
funduszu VC

Środki prywatne  
min. 20% kapitalizacji  

funduszu VC
Środki finansowe
+ wsparcie rozwoju
(smart money)

start-up
start-up

start-up

Fundusz   
venture capital

oraz
zespół 

zarządzający

Inwestorzy 
prywatni

oraz
kluczowe osoby
z funduszu VC

Trójstronna
umowa

inwestycyjna



Założenia  
inwestycji  

w MŚP
Nowe podejście 

do wsparcia rozwoju  
innowacji start-upów

MŚP na etapie  
inkubacji i startu,  

rozwijające/ wdrażające 
innowacyjne rozwiązania 
(innowacje produktowe, 

usługowe, procesowe, 
marketingowe, 
organizacyjne)

Wspieramy innowacje 
zarówno w tradycyjnych 

sektorach gospodarki, 
jak również spółek hi-tech

Startupy z siedzibą/ 
oddziałem w Polsce, 

przewidujące rozwój 
działalności w Polsce 

(niezależnie od planów 
rozwoju na skalę 

międzynarodową)

Możliwość inwestowania 
w najlepsze projekty z regionu 

UE, EOG, EFTA  
bez siedziby/ oddziału 

w Polsce do 10% środków  
na inwestycje

Elastyczne formy 
inwestowania:  

finansowanie kapitałowe 
i quasi-kapitałowe

Limit inwestycyjny 
(zaadresowanie potrzeb 

finansowych MŚP):  
pierwsza inwestycja  

do 1 mln PLN z możliwością 
follow-on do 3 mln PLN łącznie

Objęcie min. 10% i maks. 49% 
praw udziałowych MŚP



Założenia  
inwestycyjne

dotyczące 
funduszy VC

Efektywny  
model inwestycyjny

w formule FoF

Potencjalna liczba  
wybranych funduszy VC:  

min. 16

Wkład PFR Starter FIZ:  
20 – 50 mln PLN  

w fundusz VC

Udział PFR Starter FIZ:  
maks. 80%  

kapitalizacji funduszu VC

Autonomia podejmowania  
decyzji inwestycyjnych  

przez fundusze VC

Finansowanie  
zwrotne

Podstawowy  
horyzont inwestycyjny:  

8 lat (4-letni okres inwestycyjny  
+ 4-letni okres wychodzenia  
z inwestycji z możliwością 

wydłużenia odpowiednio o 2+2 lata)

Koncentracja na inwestycjach 
w spółki najwcześniejszej  

fazy rozwoju, tj. co najmniej 70% 
wartości pierwszych inwestycji 
w MŚP w spółki przed pierwszą 

komercyjną sprzedażą

Maks. 60% środków  
na inwestycje follow-on w MŚP

Wynagrodzenie funduszy VC 
na realizacje inwestycji w MŚP 
(wynagrodzenie podstawowe – 

zależne od kapitalizacji funduszu 
VC i wynagrodzenie zmienne – 

premiujące dynamikę  
inwestowania w MŚP)



Elastyczne  
podejście  

do potrzeb  
inwestorów  
prywatnych

Zachęta 
do inwestowania  

na rynku  
venture capital

Potencjalnie preferencje dla 
Inwestorów Prywatnych

Zwiększenie środków 
na inwestycje w MŚP z 

wykorzystaniem maks. 80% 
środków publicznych ze strony 

PFR Starter FIZ

Ochrona kapitału prywatnego do 
20% środków

Osiąganie zysku gdy do PFR 
Starter FIZ zwracane są wkłady

Preferencyjny udział Inwestora 
Prywatnego w zysku funduszu VC 

w stosunku do PFR Starter FIZ

Potencjalnie preferencje  
dla Podmiotów 
Zarządzających

Carried Interest do 30%  
zysku z inwestycji

Elastyczne podejście  
do potrzeb inwestorów  

– 2 modele rozliczenia zysków 
z inwestycji do wyboru:

rozliczenie z ochroną kapitału  
do 20% środków prywatnych  

z „małą” preferencją  
w podziale zysku  

(x1,5 środki prywatne)

preferencyjny podział zysku  
dla inwestorów prywatnych  

(x2,5 środki prywatne)  
bez ochrony kapitału



Harmonogram naboru i wyboru funduszy VC
Pierwsze inwestycje w MŚP w drugim półroczu br.

Publikacja  
dokumentacji  
naboru 

Spotkania  
informacyjne dla  
zainteresowanych  
funduszy VC

Nabór ofert  
(poprzez 
formularz
online)

Ocena  
formalna  
i merytoryczna  
ofert, w tym  
due dilligence

Negocjacje  
i podpisanie  
umów  
inwestycyjnych  
z funduszami VC

Rozpoczęcie  
wypłat środków  
do wybranych  
funduszy VC

Pierwsze  
inwestycje
w MŚP 

25 kwietnia 2017 r. 22 maja 2017 r.

15 czerwca 2017 r.

2 miesiące 3. kwartał 2017 r.


