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NCBR INVESTMENT FUND ASI SPOLKA AKCYJNA W WARSZAWIE!
ul. Nowogrodzka 47a, 00-695 WARSZAWA

Krzysztof Szubert, Prezes Zarzadu, od 23 stycznia 2020 r.

W okresie objetym kontrolg funkcje kierownika jednostki poprzednio petnit
Grzegorz Borowiec, Prezes Zarzadu, od 12 lutego 2019 r do 22 stycznia 2020 1.

Funkcjonowanie spotki NCBR INVESTMENT FUND ASI S.A.

2018-2021 (do czasu zakoriczenia kontroli, z wykorzystaniem dowodow sprzed tego
okresu, je$li majg zwigzek z kontrolowang dziatalnoscia)

Art. 2 ust. 1 ustawy z dnia 23 grudnia 1994 r. o Najwyzszej Izbie Kontroli2

Najwyzsza Izba Kontroli
Departament Nauki, O$wiaty i Dziedzictwa Narodowego

Zbigniew Winecki, gtowny specjalista kontroli paristwowej, upowaznienie do kontroli
nr KNO/16/2021 z dnia 9 czerwca 2021 r. oraz upowaznienie z dnia 16 czerwca
2021 . do dostepu do dokumentéw i informacji objetych tajemnicg zawodows,
w rozumieniu art. 280 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi?.

(akta kontroli str.1-3)

T Dalej: Spotka lub NIF.
2 Dz U.z2020T. poz. 1200 ze zm,, dalej: ustawa o NIK.
3 Dz U.z2021r. poz. 605 ze zm., dalej: ustawa o funduszach inwestycyjnych.
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OCENA OGOLNA

Opis stanu
faktycznego

II. Ocena ogdina? kontrolowanej dziatalnosci

W latach 2018-2021 (do 30 czerwca) Spdlka nie realizowata dziatalnosci
inwestycyjnej (w szczegbinosci nie dokonata zadnej inwestycji w spotke portfelowa),
czyli celu do ktoérego zostata powotana. Pét roku po utworzeniu Spotki, jedyny
akcjonariusz podjat decyzje o zmianie formy jej funkcjonowania z NCBR Investment
Fund S.A. na NCBR Investment Fund ASI S.A. Zmiana ta spowodowata
konieczno$¢ dostosowania statutu spdtki do wymogéw ustawy o funduszach
inwestycyjnych ~ dotyczacych wewnetrznie zarzadzanej alternatywnej spotki
inwestycyjnej ASI m.in. w zakresie polityki i strategii inwestycyjnej oraz przedmiotu
dziatalnosci. Wigzato sie to réwniez z konieczno$cig uzyskania wpisu do rejestru
zarzadzajacych ASI prowadzonego przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego
przed zarejestrowaniem Spotki w Krajowym Rejestrze Sadowym, co opdznito
rozpoczecie dziatalnosci.

Ponadto opracowywany od marca do kwietnia 2019 r. pierwszy biznesplan NCBR
Investment Fund ASI S.A. oparty byt na nieaktualnych zalozeniach. Przyjeto w nim,
7e rozpoczecie dziatalnosci inwestycyjnej i podpisanie umoéw koinwestycyjnych
nastapi w 2019 r. podczas gdy Spétka rozpoczeta w 2019 r. dopiero wstepne
dziatania organizacyjne oraz wymagata stosownego dokapitalizowania. Tym samym
sporzadzony na podstawie biznesplanu plan rzeczowo-finansowy na 2019 r. nie byt
mozliwy do realizacji.

Nierealizowanie celéw Spotki wynikato réwniez z braku odpowiedniego
dokapitalizowania przez jedynego akcjonariusza Spdtki. Spotka bowiem
dysponowata w 2019 r. praktycznie jedynie kapitatem zatozycielskim w wysokosci
100 tys. zt. Kolejne dokapitalizowanie nastapito dopiero w pofowie grudnia 2019 .

Wskutek powyzszych czynnikéw dopiero w 2020 r. Spotka zrealizowata prace
organizacyjne oraz opracowata dokumentacje stanowigcg podstawe naboru
Funduszy Partnerskich oraz oglosita ciggly i otwarty nabor. W nastgpstwie
powyzszego w okresie od sierpnia 2020 r. do czerwca 2021 r. do Spdtki wptyneto
27 aplikacji potencjalnych Funduszy Partnerskich. Po przejsciu wszystkich etapow
oceny podpisana zostata pierwsza umowa z takim funduszem. Do korica | pdtrocza
2021 r. straty z dziatalnoéci Spotki osiggnety poziom 3 473 tys. zt.

Ponadto stwierdzono nieprawidtowo$¢ polegajacg na nieprzygotowaniu planu
rzeczowo-finansowego na 2020 rok, do sporzadzenia ktérego zobowigzywato
Spotke zawarte z Narodowym Centrum Badan i Rozwoju Porozumienie z czerwca
2019r.

lIl. Opis ustalonego stanu faktycznego

1. NCBR Investment Fund Spétka Akcyjna utworzona zostata aktem zatozycielskim
podpisanym przed notariuszem w dniu 20 wrzesnia 2018 r., w ktérym m.in. ustalono
statut spotkis, kapitat zaktadowy spotki (w kwocie 100,0 tys. z1), trzyosobowy sktad
pierwszej Rady Nadzorczej (RN), przedmiot dziatalnosci spotki. W rozdziale |l
statutu pn. Dziatalnos¢ inwestycyjna w § 6 okreslono, Zze celem dziatalnosci Spotki
jest prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej, w szczegdlnodci na zasadach
rynkowych nakierowanych na uzyskiwanie zysku, w celach wskazanych jako cele
ustawowe NCBR, w szczegoInosci w zakresie:

4 Najwyzsza Izba Kontroli formuluje ocene ogélng jako ocene pozytywna, oceng negatywng albo oceng
w formie opisowej.

5 WZA dokonywato zmiany statutu Spétki nastepnie w dniach: 1 marca2019r., 11 czerwca2019 r. 5 grudnia
2019 1., 23 stycznia 2020 r., 15 maja 2020 r., 7 kwietnia 2021 r.
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1) wspoifinansowania przedsiewzie¢ prowadzonych przez podmioty posiadajace
zdolnos¢ do zastosowania wynikow projektu w praktyce;

2) wspierania komercjalizacji wynikéw badan naukowych lub prac rozwojowych
oraz innych form ich transferu do gospodarki

3) inicjowania i realizacji programéw obejmujacych finansowanie badan
naukowych lub prac rozwojowych oraz dziatan przygotowujacych do
wdrozenia wyniki badan naukowych lub prac rozwojowych;

4) inicjowania i realizacji programéw obejmujacych finansowanie badan
aplikacyjnych, o ktérych mowa w art. 4 ust. 2 pkt 2 ustawy z dnia 20 lipca
2018 r. — Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce.

Ponadto w § 6 ust. 3 okreslono, ze: realizujgc wyzej wymienione zadania, Spotka
moze wdrazaé instrumenty finansowe w formie funduszu-funduszy Iub by¢
posrednikiem finansowym w stosunku do instrumentéw finansowych w rozumieniu
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE, Euratom) 2018/1046 z dnia
18 lipca 2018 r. w sprawie zasad finansowych majacych zastosowanie do budzetu
ogodlnego Unii, zmieniajace rozporzadzenia (UE) nr 1296/2013, (UE) nr 1301/2013,
(UE) nr 1303/2013, (UE) nr 1304/2013, (UE) nr 1309/2013, (UE) nr 1316/2013, (UE)
nr 223/2014 i (UE) nr 283/2014 oraz decyzje nr 541/2014/UE, a takze uchylajace
rozporzadzenie (UE, Euratom) nr 966/2012 (Dz. Urz. UE L 193 z dnia 30 lipca
2018 ., 8. 1, ze zm.), a w przypadku uchylenia wskazanego rozporzadzenia — aktu
prawa, ktory zastapi wskazane rozporzadzenie.

Uchwatami Nr 7/2019 i 8/2019 (obie z dnia 12 lutego 2019 r.) RN dokonata wyboru
Prezesa i Czionka Zarzadu Spotki.

Narodowe Centrum Badan i Rozwoju (jedyny akcjonariusz Spotki), po powotaniu
cztonkow zarzadu i przy ich udziale®, jeszcze przed rejestracjg Spotki w KRS,
podjefo decyzje o zmianie formy dziatania Spotki na wewnetrznie zarzadzang
alternatywng spotke inwestycyjnej (ASI) dziatajacg na podstawie ustawy
o funduszach inwestycyjnych. Wymagato to ustalenia polityki i strategi
inwestycyjnej, dostosowania statutu spotki do wymogow ustawy o funduszach
inwestycyjnych oraz przedmiotu dziatalnosci (z 12 wymienionych w przedmiocie
dziatalnoci spotki usunigto 10 zadan dotyczacych prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, ktorej alternatywna spétka inwestycyjna — zgodnie z art. 8a ust. 3 ww.
ustawy — nie moze prowadzi¢, dwa zadania przeformutowano nadajac im nowe
brzmienie”). Zmieniono takze nazwe Spdtki z dotychczasowej NCBR Investment
Fund S.A. na NCBR Investment Fund ASI S.A.

6§ W tym: Uchwata nr 1/2019, z dnia 1 marca 2019 w sprawie przyjecia polityki i strategii inwestycyjnej oraz ich
przedtozenia Radzie Nadzorczej i Walnemu Zgromadzeniu Spotki, Uchwata nr 2/2019 z dnia 7 marca
2019r. wsprawie: zloZenia wniosku o wpis do rejestru zarzadzajacych altematywnymi spotkami
inwestycyjnymi, Uchwata nr 3/2019 z dnia 29 maja 2019r. w sprawie: przyjecia zmian Polityki Strategii
inwestycyjnej oraz ich przedtozenia Radzie Nadzorczej | Walnemu Zgromadzeniu Spétki, Uchwata nr 4/2019
z dnia 12 czerwca 2019 r. w sprawie: zlozenia zaktualizowanych zatacznikéw do wniosku o wpis do rejestru
zarzadzajacych alternatywnymi spotkami inwestycyjnymi, Uchwata nr5/2019 1. z dnia 17 czerwca 2019 .
wsprawie: przyjecia do korzystania Biznesplanu w ramach dziatalnosci Spotki na wylaczne]
i nieograniczongj terytorialnie licencji udzielonej na czas nieoznaczony przez Narodowe Centrum Badan
i Rozwoju, Uchwata nr 6/2019 z dnia 17 czerwca 2019 1. w sprawie: przyjecia Rocznego Planu rzeczowo-
finansowego NCBR Investment Fund ASI S.A. na rok 2019 z perspektywa do roku 2032 oraz przediozenia
Planu Finansowego Radzie Nadzorczej.

,§ 5 ust. 1 Statutu Spotki otrzymuje nowa nastepujaca tresc 1. Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest wytacznie:

1) zbieranie aktywow od wielu inwestorow w celu ich lokowania w interesie tych inwestorow zgodnie z okreslong
politykg inwestycyjna, co odpowiada opisanemu w Polskiej Klasyfikacji Dziatalno$ci przedmiotowi dziatalnosci:
64.30.Z ,dziatalnos¢ trustow, fiunduszéw i podobnych instytucji finansowych”,

2) zarzadzanie alternatywna spotka inwestycyjng w tym wprowadzanie alternatywnej spotki inwestycyjnej do obrotu,
co odpowiada opisanemu w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci przedmiotowi dziatalnosci: 66.30.Z ,dziatalnos¢
zwigzana z zarzgdzaniem funduszami”.



NIF w dniu 7 marca 2019r. ztozyta wniosek o wpis NCBR Investment Fund S.A.
w organizacji do rejestru zarzadzajacych ASI prowadzonego przez Urzad Komisji
Nadzoru Finansowego (KNF lub Komisja). Pismem z dnia 8 kwietnia 2019 r. KNF
zglosita szereg uwag do wniosku i zataczonych do niego dokumentéw, w tym polityki
inwestycyjnej, strategii inwestycyjnej i wskazata na koniecznos¢ modyfikacji tych
dokumentow zgodnie z uwagami Komisji oraz odpowiednig zmiang statutu Spotki
uwzgledniajacego zmodyfikowany opis Polityki i Strategii ASI. Po ztozeniu
zaktualizowanych zatgcznikow do wniosku w dniu 18 czerwca 2019 1, NIF uzyskata
wpis do rejestru zarzadzajacych ASI.

Zgodnie z art. 70zb ust. 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych NIF jest wewnetrznie
zarzadzang alternatywng spotka inwestycyjng prowadzacq dziatalno$¢ na podstawie
wpisu do Rejestru Zarzadzajacych Alternatywnymi Spotkami Inwestycyjnymi. Status
ten oznacza limit inwestycyjny — do 500 milionéw euro pod warunkiem nie
stosowania dzwigni finansowej AFI® i zachowania, co najmniej 5 letniego horyzontu
inwestycyjnego (z punktu widzenia inwestora, wtasciciela NIF).

W Polityce inwestycyjnej przygotowanej przez Zarzad Spotki w 2019 r. wskazano cel
inwestycyjny, opis dziatania Spotki, gtéwne ryzyka inwestycyjne zwigzane
z funduszami partnerskimi, z rynkiem funduszy typu Venture Capital oraz wskazano
metody osiggniecia celu inwestycyjnego oraz metody ograniczania ryzyka
inwestycyjnego. W Strategii inwestycyjnej Spotki wskazano rodzaj spotek
portfelowych, ktore bedg przedmiotem inwestycji, okre$lono sposéb podejmowania
decyzji inwestycyjnych i relacji ze spotkami portfelowymi, jak roéwniez sposoby
wyjscia z inwestyciji.

Do rejestru przedsigbiorcow KRS NIF zostata wpisana 5 lipca 2019r. W wyniku
dokonanych przez WZA zmian statutu® giéwnym celem Spétki jest wzrost wartosci
aktywow Spotki w wyniku wzrostu wartosci posiadanych lokat, przy pierwszenstwie
diugofalowej stabilnosci finansowe] dziatalnosci Spétki przed maksymalizacjg
zyskow. W celu realizacji tego celu Spétka bedzie, w ramach wspoldziatania
z koinwestorami  (,Funduszami Partnerskimi"1%), nabywa¢ oraz obejmowa¢, na
warunkach rynkowych, akcje i udzialy w przedsigbiorstwach bedacych spotkami
kapitatowymi, ktore wdrazajg projekty bedace wynikiem badan naukowych lub prac
rozwojowych ,Spotki Portfelowe™1. Drugorzednym celem dziatania Spotki jest
stworzenie stabilnej wieloletniej platformy inwestycyjnej, umozliwiajacej elastyczne
inwestycie na warunkach rynkowych w perspektywiczne projekty technologiczne,
ktéra bedzie aktywizowa¢ inwestoréw prywatnych, i bedzie zdolna do rozwijania
zakresu produktow inwestycyjnych na rynku venture capital. Dodatkowym celem
Spotki jest wypetnienie luki kapitalowej w obszarze komercjalizacji prac B+R+|
(ti. badania, rozwéj innowacje) na poziomie duzych projektéw. Realizacja celu
dodatkowego powinna przyczyni¢ sie do wzmocnienia ekosystemu innowacji
w Polsce, a tym samym do diugoterminowego wzrostu gospodarczego. Spotka nie
gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego’. Spotka ma realizowa¢ cel gtowny
poprzez inwestowanie $érodkow pienigznych w mechanizmie koinwestycyjnym,
w przedsiebiorstwa z segmentu MSP komercjalizujgce projekty B+R+l, ktore
spefniajg wymogi polskiego pierwiastka. NIF ma by¢ funduszem pasywnym, co
oznacza, ze nie zajmuje sie samodzielnym pozyskiwaniem spotek portfelowych,
analizg biznesowa, ich wyceng oraz bezposrednim ingerowaniem w ich dziatalnosc

8 Stosunek miedzy ekspozycja AF| a wartoscig netto jego aktywow.

9 W dniach: 1 marca 2019 r. oraz 11 czerwca 2019 r. w zwigzku z uwzglednieniem zastrzezen KNF,
10 Dalgj: FP.

" Dalej: SP.

12 Wedtug Polityki i Strategii Inwestycyjnej i zapisow Statutu Spotki § 6A i § 6B.
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operacyjna. Wszystkie te procesy majg by¢ przeprowadzane przez FP — podmiot
(niekoniecznie posiadajacy status funduszu inwestycyjnego) wybrany przez NIF
w otwartym i transparentnym naborze. Szczegdtowe warunki wspotpracy pomiedzy
NIF a FP bedg okreslone wumowie dwustronnej poprzedzajacej prowadzenie
wspdlnych inwestycji. Po zawarciu umowy NIF ma podazaé za decyzjami
inwestycyjnymi FP bez prowadzenia samodzielnych analiz biznesowych™.
Maksymalne zaangazowanie NIF w jeden projekt inwestycyjny (jedng spotke
portfelowa) nie przekroczy ok. 64 min zt (15 min euro), a wktad NIF bedzie stanowif
maksymalnie 50% catosci inwestycji. Pozostata cze$¢ inwestycji bedzie pochodzic
od Funduszu(y) Partnerskiego, a w niektorych przypadkach takze innych inwestorow
prywatnych. NIF dopuszcza wérdd inwestorow spotki portfelowej rowniez podmioty
z kapitatem publicznym, ale inwestycje musza odbywa¢ si¢ na warunkach
rynkowych. Niezbednym i niepodlegajacym negocjacjom warunkiem koinwestycji
NIF jest dokonanie jej na rownych warunkach (tzw. pari passu) z FP, tak by interesy
ekonomiczne FP oraz NIF byly ze sobg jak najbardziej zblizone i zwigzane.

(akta kontroli str. 51-56, pliki: 13 — 24, 28 — 33, 177 - 180)

2. Biznesplan NCBR Investment Fund ASI S.A. zostat opracowany przez Grzegorza
Borowca i Przemystawa Wasilewskiego (przez czionkéw zarzadu Spofki
wystepujacych jako osoby fizyczne) na podstawie uméw z dnia 14 marca 2019 r.
nr44/2019/Z oraz 45/2019/Z." Opracowanie zostato zlecone przez NCBR.
Zleceniobiorcy zobowigzali sie do:

1) wykonania, wspolnie ze wskazanym przez NCBR innym ekspertem, projektu
Biznes Planu, zawierajagcego co najmniej: (i) opis ogdlny dziatalnosci NCBR
Investment Fund ASI S.A. (zwanej dalej NIF), (i) cel inwestycyjny NIF; (i)
zatozenia dotyczace dziatalnosci NIF w modelu koinwestycyjnym; (iv) uzasadnienie
celowo$ci inwestowania w Spotki Portfelowe oraz wspdlnie z koinwestorami; (v) opis
rynku, na ktorym bedzie dziata¢ NIF; (vi) charakterystyke Spotek Portfelowych, ktore
bedg przedmiotem inwestycji NIF; (vii) uszczegdlowionej polityki i strategi
inwestycyjnej, (vii) zasady ramowe wspotpracy z funduszami partnerskimi
i Spotkami Portfelowymi, w tym zasady dotyczace monitorowania ich dziatalnosci;
(ix) wzorcowy portfel inwestycyjny; (x) plan marketingowy dziatalnosci NIF, w tym
plan pozyskiwania Funduszy Partnerskich i Spolek Portfelowych; (xi) plan finansowy
dziatalnosci NIF w perspektywie co najmniej pigciu lat; (xii) opis kryteriow selekcji
i ocen funduszy partnerskich;

2) przeprowadzenie procesu uzgodnien i ewentualnych zmian oraz uzupetnien tresci
Biznes Planu z Zespotem powotanym przez Dyrektora Zamawiajacego oraz ze
wskazanymi przez NCBR ekspertami lub podmiotami trzecimi, zaangazowanymi
W proces opracowywania i wdrazania przedsiewziecia "NCBR Investment Fund";

3) przygotowanie z uwzglednieniem ww. uzgodnier, wspolnie ze wskazanym przez
NCBR ekspertem, wersje Biznes Planu rekomendowang do przeprowadzenia przez
podmiot trzeci oceny Biznes Planu w przedmiocie jego zgodnosci w zakresie tzw.
testu prywatnego inwestora;

4) w razie zgtoszenia zapotrzebowania przez NCBR - wspieranie NCBR w procesie
przygotowania i przeprowadzenia procesu wytonienia podmiotu, ktéry dokona oceny

13 Natomiast NIF bedzie weryfikowal nastepujace warunki: czy inwestycja jest zgodna ze strategig
inwestycyjng NIF, w szczegdlnosci czy nie spowoduje przekroczenia limitow inwestycyjnych obowigzujacych
NIF, czy spotka portfelowa komercjalizuje wyniki prac B+R+l, czy w spbice portfelowej wystepuje polski
pierwiastek, czy spotka portfelowa dziala zgodnie z uznanymi zasadami ESG (environmental, social and
corporate governance) - NIF przedstawi wymagania jakie musi spetnic spotka portfelowa by to kryterium
zostalo uznane za spefnione, czy warunki transakcyjne sg réwne dla Funduszu Partnerskiego i NIF, czy
inwestycja spetnia warunki okreslone w dwustronnej umowie pomiedzy NIF i Funduszem Partnerskim,
w tym warunki dotyczace dostepu NIF do informacii.
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zgodnoséci Biznes Planu w zakresie tzw. testu prywatnego inwestora, a nastepnie
wspotpraca z tym podmiotem w zakresie udzielania niezbednych wyjasnien dla
przeprowadzenia przez wskazany podmiot oceny Biznes Planu, w razie wskazania
przez podmiot wskazany powyzej elementéw Biznes Planu, ktére wymagajg
niezbednych modyfikacji w celu pozytywnego spetnienia wskazanego testu
prywatnego inwestora — dokona¢ modyfikacji Biznes Planu we wskazanym
niezbednym zakresie, oraz — w razie koniecznosci - potwierdzic ostateczny
charakter opracowywanego Biznes Planu, przygotowywac informacje, analizy
i opinie zlecone przez NCBR lub Zespdt, zwigzane z przygotowywaniem Biznes
Planu oraz jego oceny w zgodzie z tzw. testem prywatnego inwestora.

Zlecenie miato by¢ wykonywane od 14 marca 2019 r. do 30 czerwca 2019 r., przy
czym realizacja zadania wskazanego w ust. 1 lit. a) do dnia 30 kwietnia 2019 r. Za
realizacje petnego zakresu zlecenia ustalono wynagrodzenie w tacznej kwocie brutto
60 tys. zt.

W kolejnych zawartych 1 lipca 2019 r. przez ww. zleceniobiorcow umowach,
zobowigzali sie oni do wykonania, w terminie do 31 lipca 2019 r. i za
wynagrodzeniem 15 tys. z}, nastepujgcych zadan:

1) przedstawienie dostarczonego przez NCBR Biznes Planu NCBR Investment Fund
ASI S.A. (dalej: ,Biznes Plan") Radzie NCBR,

2) przeanalizowanie uwag Rady NCBR pod katem mozZliwoéci ich wdrozenia
w dziatalnosci NCBR Investment Fund ASI S.A. w kontekscie zatozen Biznes Planu,
3) zweryfikowanie Zasad Nadzoru Korporacyjnego NCBR nad NCBR Investment
Fund ASI S.A. pod katem zgodnosci z Biznes Planem,

4) przygotowanie - w oparciu o Biznes Plan - prognozy finansowej zestawiajace]
planowane wydatki na ustugi ksiegowe, audytorskie i prawne, niezbgdne dla
realizacji celow NCBR Investment Fund ASI S.A., a ktére potencjalnie mogg zostac
dostarczone przez NCBR+ sp. z 0.0.,

5) przygotowanie uszczegOlowionego harmonogramu  realizacji  budzetu
operacyjnego NCBR Investment Fund ASI S.A. wskazanego w Biznes Planie,
uwzgledniajacego w szczegdlnosci koszty osobowe. |

W kolejnych umowach ww. Zleceniobiorcy 1 sierpnia 2019 r. zobowigzali sie do
wykonania, w terminie do 31 sierpnia 2019 r. za wynagrodzeniem 15 tys. zt
nastepujgcych zadan:

1) wypracowanie ostatecznej wersji Biznes Planu NCBR Investment Fund ASI S A.
(dalej: ,Biznes Plan"), t. kompletnego dokumentu, ktéry mogiby zostac
wykorzystany zgodnie ze swoim przeznaczeniem (bez koniecznosci dokonywania
dalszej edycji czy uzupetnien);

2) przygotowanie projektu struktury organizacyjnej NCBR Investment Fund ASI S.A;

3) przeprowadzenie konsultacji z wybranymi funduszami inwestycyjnymi w celu
zbadania ich zainteresowania wspdipracg z NCBR Investment Fund ASI S.A.

Za wykonanie przez dwoch zleceniobiorcow ustug okreslonych w ww. umowach
ustalono wynagrodzenie w tgcznej kwocie 180 tys. zt.

Opracowany przez ww. zleceniobiorcow biznesplan zostat przekazany Spofce.
Zgodnie z nizej opisanym Porozumieniem w § 5 uprawniono NIF do korzystania
z Biznesplanu, a uprawnienie to stanowi udzielong w zamian za $wiadczenia NIF
objete Porozumieniem (§ 6), niewytaczng i nieograniczong terytorialnie licencje na
korzystanie z Biznesplanu udzielong na czas nieoznaczony, na wszelkich znanych
w chwili zawarcia Porozumienia polach eksploatacii.

(akta kontroli str. 57-101)



3. Pomiedzy NCBR i Spétkg w dniu 17 czerwca 2019 r, zawarte zostato
Porozumienie dotyczace ram realizacji przedsiewzigcia NCBR Investment Fund
oraz zasad wykorzystania Biznesplanu (dalej ,Porozumienie”), w ktérym Strony
postanowily m.in. w: § 2, ze NIF bedzie przygotowywac roczne plany rzeczowo-
finansowe, z uwzglednieniem zatozen Biznesplanu i (§4) w terminie 14 dni po
kazdym przyjeciu przez zarzad NIF i zaopiniowaniu przez Rade Nadzorcza NIF
przekaze go do NCBR. Ponadto zgodnie z §3 NCBR mogt podda¢ Biznesplan
dodatkowej ocenie niezaleznych ekspertow. W przypadku uzyskania przez NCBR
rekomendacji zmian Biznesplanu, zmierzajacych do zwigkszenia zgodnosci
realizacji Przedsiewziecia z warunkami rynkowymi, NCBR bylo uprawnione do
dokonywania zmian Biznesplanu, powiadamiajgc o tym NIF.

Ponadto w § 8 Porozumienia, ustalono, ze po uzyskaniu przez NIF wpisu do rejestru
zarzadzajacych alternatywnymi spotkami inwestycyjnymi, Strony podejma dziatania
w celu opracowania zasad dofinansowania NIF celem pozyskania Srodkow na
prowadzenie dalszej dziatalnosci z uwzglednieniem zatozen  okreslonych
w Biznesplanie. Zasad tych nie opracowano zaréwno w 2019r. jak i 2020 ., co
wyjasniano faktem, ze w latach 2019 i 2020, (w okresie przygotowania Spotki do
dziatalnosci operacyjnej) zasady dofinansowania NIF beda regulowane wytacznie
przez Kodeks spdtek handlowych, ustawe o funduszach inwestycyjnych w czesci
po$wieconej ASI oraz Statut Spotki (dotyczy mozliwosci udzielenia przez jedynego
akcjonariusza Spotki pozyczki). Cztonkowie Zarzadu wyjasnili, ze ,Zgodnie
z zacytowanym § 8 Porozumienia strony zobowigzaty sie do podjecia dziatania
w celu opracowania zasad dofinansowania NIF a nie stworzenia opracowania zasad
dofinansowania w szczegdlnosci w roku 2019. Nalezy wzig¢ pod uwage, Ze
Biznesplan przez rok 2019 i cze$¢ roku 2020 nie byt opracowaniem ukonczonym.
Podlegat ciaglym iteracjom az do zakonczenia Testu Prywatnego Inwestora. Z tego
powodu niewskazane byfoby uwzglednianie zafozen z nieukonczonego opracowania
Biznesplanu. W | kwartale 2021 r. WZA przyjefo procedure finansowania spofek
zaleznych'.

Powotana w powyzszym wyjaénieniu procedura finansowania spotek zaleznych’
przyjeta 26 marca 2021r. przez WZA NIF obejmuje zasady postgpowania
oczekiwane od Spolek Zaleznych NCBR, w ktérych Centrum jest jedynym
akcjonariuszem lub  wspdlnikiem oraz pracownikow Centrum w zakresie
finansowania Spotek Zaleznych NCBR, w drodze obejmowania akgji i udziatow

14 Zgodnie z procedurg dokapitalizowanie Spolek Zaleznych NCBR jest dokonywane na podstawie art. 30a
ust. 1 pkt 2 (ewentualnie w zw. z ust. 2) ustawy z dnia 30 kwietnia 2010 roku, o Narodowym Centrum Badan
i Rozwoju, 2) stuzy zapewnieniu Spotkom Zaleznym NCBR $rodkow pienieznych w zwigzku z i w celu
realizacji zadan Centrum wskazanych w art. 29 i art, 30 ust. 1§ 2 Ustawy o NCBR, i jest dokonywane
w trybie wiasciwym dla obejmowania akcji lub udziatdw w podwyzszonym kapitale zakiadowym Spétki
Zaleznej NCBR.

Dokapitalizowanie moze nastapic, jesli:

a) przekazanie Spdtce Zaleznej NCBR $rodkow finansowych nie bedzie stanowi¢ pomocy paristwa w rozumieniu
Traktatu o Funkcjonowaniu Unii Europejskiej, albo

b) przekazanie Spoice Zaleznej NCBR $rodkéw finansowych bedzie stanowi¢ pomoc panstwa w rozumieniu
Traktatu o Funkcjonowaniu Unii Europejskiej, do ktrej udzielania Centrum jest uprawnione w zgodzie z tym
traktatem, albo

c) przekazanie Spdice Zaleznej NCBR $rodkow finansowych nastapi na zasadach odpowiadajgcych tzw. testowi
prywatnego inwestora, ktorego zasady okreslaja orzecznictwo Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej
oraz wytyczne Komisji Europejskiej oraz

d) zostaly spetnione szczegdlowe warunki okreslone w tej procedurze.

Procedura jest prowadzona na wiosek Spotki Zaleznej NCBR, do kidrego nalezy dotaczy¢: uchwale Zarzadu
Spatki Zaleznej NCBR w sprawie wystapienia do Centrum z wnioskiem o dokapitalizowanie, uchwate Rady
Nadzorczej Spotki Zaleznej NCBR opiniujacg Uchwale Zarzadu w sprawie wystgpienia do Centrum
z wnioskiem o dokapitalizowanie, dodatkowe analizy i opinie niezbedne do dokapitalizowania, wynikajace
Z przepisow prawa.



Spotek Zaleznych NCBR. Przyjeta procedura nie wptywa na coroczne
dokapitalizowanie NIF kwotg 100 min zt przyjetq w biznesplanie jak tez Planie
rzeczowo — finansowym na 2019 rok z perspektywa do 2032 r. Zarzad NIF wyjasnit:
,Kwota 700 min. zi. jest przyblizong kwotq jakq NCBR przeznaczyt na wydatkowanie
na dziatalno$é¢ NIF w okresie 7 lat (ustalono kwote do 700 min zt w perspektywie do
roku 2026). Model biznesowy (ko-inwestycyjny) realizowany przez Spotke jest
nowatorskim na polskim rynku i stosunkowo unikatowym w Europie. Z tego powodu
trudno byto przewidzie¢ przyblizony rozktad ww. kwoty w okresie siedmioletnim.
Diatego w biznesplanie, nie majac wyraznych przestanek z rynku, postuzono sig
rozktadem liniowym — po 100 min zt na kazdy rok. Bfednym twierdzeniem jest, ze
dokapitalizowanie NIF kwotg 100 min. zt nalezy do wcze$niej przyjetych zasad.
Spotka w tej sprawie nie podpisata z jedynym akcjonariuszem Zadnej umowy typu
commitment. Spotka odnosnie dokapitalizowania postugiwata sie zasadami
0g6inymi wynikajacymi z KSH i Ustawy o funduszach, natomiast w | kwartale 2021 r.
WZA przyjeto  procedure finansowania spétek zaleznych z ktorych posrednio
wynika, ze Spétka bedzie dokapitalizowana w miare zaistniatych potrzeb
inwestycyjnych. Nie podpisano w tej sprawie jednak zadnego porozumienia’.

(akta kontroli str. 102=221,398-399, 400-412, plik: 001,181)
4. W okresie 2019-2020 (pazdziemik) Spotka posiadata trzy wersje Biznesplanu
z 12 czerwca 2019 1.5 (pierwszy BP), z 2grudnia2019 r. (drugi BP) oraz
z 23 pazdziemika 2020 r. (trzeci BP).

W pierwszym BP oméwiono zasady dziatania NIF okreslone w statucie, jej polityke
i strategie inwestycyjng, wielko$ci planowanych kosztow oraz prognozowane
wielkoéci inwestycji w spotki portfelowe w latach 2019 -2025, atakze w latach
2026 — 2032 (okres wychodzenia z inwestycji lat 2019 - 2026) prognozowane
wartosci likwidacyjne inwestycji i oczekiwane stopy zwrotu z inwestycji dla NIF
i inwestora (NCBR).

W drugim BP, po okresleniu limitu inwestycyjnego w kwocie 500 min euro pod
warunkiem nie stosowania dzwigni finansowej i zachowania co najmniej 5 letniego
horyzontu inwestycyjnego (z punktu widzenia inwestora wiasciciela NIF) dodano
zapis ,...z moZliwoscig zniesienia wskazanych ograniczenn pod warunkiem
uzyskania w migjsce wpisu do rejestru zezwolenia na prowadzenie dziafalnosci
zarzadzajacego alternatywng spétkg inwestycyjng (ZASI), przy czym wybor
dziatalno$ci na podstawie wpisu do rejestru zostat dokonany w oparciu 0 mnigjszy
rygoryzm prawny | koszty operacyjne dziatalnoéci inwestycyjnej (np. brak
koniecznosci  pozyskania depozytariusza) /../ dalej omodwiono mechanizm
koinwestycyjny i stwierdzono: ,Realizacja mechanizmu koinwestycyjnego umoziiwi
NCBR IF pozyskiwanie kompetencji umozliwiajacych w przysziosci wprowadzenie
w przypadku Spétki mechanizméw inwestycyjnych wymagajgcych wiekszego
doswiadczenia i zasoboéw operacyjnych, takich jak dziatalnos¢ funduszu-funduszy
lub prowadzenie samodzielnej dziatalnodci inwestycyjnej (bez koinwestoréw) na
rynku VIC, jak réwniez stworzenie struktury i pozyskanie kompetencji niezbednych
dla mozliwosci ubiegania sie przez Spotke o przekazanie jej na cele inwestycyjne
$rodkéw pochodzacych z budzetu Unii  Europejskiej’s”. W dalszej czesci
stwierdzono, ze spotka wystapi, w zgodzie z obowigzujacymi przepisami, do NCBR
o dostep do informacji umozliwiajgcych stworzenie bazy danych dotyczacych
projektow finansowanych za posrednictwem NCBR w innych obszarach dziatalnosci
NCBR, ze szczegolnym uwzglednieniem projektéw bedacych w fazie pre-seed
i seed. W oparciu o baze danych NIF bedzie miata mozliwo$¢ stania sie aktywnym

Biznesplan zalgczony do Porozumienia.
16 W trzecimBP zapis ten usunieto.



tacznikiem pomigdzy projektami, ktére dotychczas pozyskaty finansowanie z NCBR
i wymagajg dalszego finansowania, a podmiotami zainteresowanymi alokacjg
posiadanych $rodkéw inwestycyjnych w projekty innowacyjne. Wskazana baza
danych moze mie¢ szczegdlng warto$¢ dla podmiotow (potencjalnych FP), ktore
zdobywszy wymagane do$wiadczenie na rynkach zagranicznych, dopiero rozwazajg
lub rozpoczynaja dziatainos¢ inwestycyjng na rynku polskim. Ze wzgledu na swojg
marke, budowana poczatkowo przy wsparciu NCBR, rozpoznawalno$¢, prowadzong
dziatalnosé informacyjng oraz nawigzane kontakty NIF spodziewa sie nawigzywac
kontakt, ze spotkami mogacymi by¢ atrakcyjnymi celami inwestycyjnymi, ktore
jednak nie posiadajg wystarczajacej wiedzy na temat funkcjonowania rynku
finansowego lub kontaktéw na tym rynku by samodzielnie znalez¢ zainteresowany
fundusz inwestycyjny.

W drugim BP w tabeli 2 Podsumowanie planu kosztéw NIF, okres planowanych
kosztow z lat 2019 — 2025, zmieniono na 2020 - 2026, w ktérych suma kosztow
wynosita w kolejnych latach (odpowiednio pierwsza liczba — pierwszy BP, druga -
drugi BP): 2019 r. 2429 tys. zt, brak, 2020 r. 4 937 tys. zt, 5322 tys. zt, 2021 r.
4995 tys. zt, 5467 tys. zt, 2022 r. 4 995 tys. zt, 5461 tys.zt, 2023 r. 4 995 tys. z,
5606 tys. zt, 2024 r. 4 995 tys. zt, 5 461 tys. zt, 2025 r. 4 995 tys. zt, 5 461 tys. Z,
2026 r. brak, 5 462 tys. zi'".

W tabelach wyliczenia oczekiwanej stopy zwrotu — perspektywa inwestora podano
m.in. (pierwsza liczba — pierwszy BR suma dla lat 2026 - 2032, druga liczba —drugi
BP suma dla lat 2027 - 2033, trzecia liczba roznica sum drugi BP minus pierwszy
BP) odpowiednio dla: Aktywa brutto (wg wpfat inwestora): 650 000 tys. zt,
632900 tys. zt, -17100tys.zt., Oczekiwana wartoS¢ likwidacyjna aktywow:
1035961 tys. zt, 1003113 tys.zt, -32848tys.zt, Oczekiwany zwrot netto
385961 tys. zt, 370 213 tys. zt, -15 748 tys. zt

W trzecim BP istotne zmiany dotyczyly m.in.; informacji, ze w dniu 20 listopada 2019
roku Rada NCBR podijeta formalng uchwate mowiaca o zapewnieniu finansowania
NIF ze $rodkéw uwzglednianych w rocznych planach finansowych NCBR, w tacznej
kwocie nieprzekraczajacej w perspektywie do roku 2026 kwoty 700 min ziotych.
Ponadto, po przeprowadzeniu petnego iszczegdlowego rozpoznania rynku pod
wzgledem oczekiwan potencjalnych FP, przedstawiono nastepujace warunki
finansowe wspotpracy dla FP:

,1. Jednorazowy ryczaft (deal fee) w wysokosci 1% wartoéci ko-inwestycji tytutem
pokrycia zewnetrznych kosztéw transakcyjnych przygotowania przez podmiot
zarzgdzajacy Funduszem Partnerskim, ko-inwestycji NIF w spétke portfelowa. Wyzej
wymieniony ryczaft pokrywa cze$¢ kosztéw Funduszu Partnerskiego (np. due
diligence spotki portfelowej, opinie prawne zwigzane z umowg inwestycyjna), przy
jednoczesnym zafozeniu ryczaftu na poziomie nie mniejszym niz 50 tys. zt i nie
wyzszym niz 100 tys. zt.

2. Udziat w zyskach z inwestycji (carried interest) z zachowaniem minimalnej stopy
zwrotu (hurdle rate) powyzej ktérej naliczany jest carried interest, wyptacane
podmiotowi zarzadzajacemu Funduszem Partnerskim z zysku NIF, na poziomie
identycznym jaki obowigzywat inwestoréw danego Funduszu Partnerskiego, ale nie
wyzszym niz 30%.

17 Pgdobna sytuacja zmiany okresu planowanych kosztow i zmiany ich wysoko$ci w poszczegalnych latach
dotyczyta Tabeli 3. Koszty osobowe NIF. Tabeli 4. Koszty funkcjonowania biura, Tabeli 5. Koszty operacji
NIF, Tabeli 6. Koszty ustug NIF, Tabeli 7. Koszty marketingu i promocji NIF, Tabeli 8. Koszty produktow
finansowych NIF. W drugim BP wprowadzono Tabele 9. Podatki, optaty, koszty administracyjne,
adotychczasowa Tabela 9. Rezerwa kosztow NIF, ofrzymala numer 10, dotychczasowa Tabela 10
Zalozenia odno$nie do kwot przeznaczonych na inwestycje ofrzymata numer 91. Ponadto dotychczasowa
Tabela 11 Oczekiwana stopa zwrotu — perspektywa inwestora otrzymata numer 102, a Tabela 12
Oczekiwana stopa zwrotu — perspektywa funduszu otrzymata numer 13.
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3. Rozliczenie z podmiotem zarzadzajacym Funduszem Partnerskim w ujeciu
portfelowym, po wyjsciu ze wszystkich inwestycji NIF w spotki portfelowe z danym
Funduszem Partnerskim.

Z powyzszych warunkéw wynika, Ze carried interest moze nie byc takie same dla
wszystkich Funduszy Partnerskich, natomiast bedzie co do zasady iwartosci
zgodne z umowg zawarta pomiedzy inwestorami a podmiotem zarzgdzajgcym
w danym Funduszu’”.

W trzecim BP w Tabeli2 Podsumowanie planu kosztéw NIF zmniejszono
planowang kwote kosztow na 2020 r. z 5.322 tys. zt do 5.018 tys. zt.

W tabelach pn. ,Zalozenia odno$nie kwot przeznaczonych na inwestycje’
w kolejnych wersjach BP'8 (kolejne liczby pierwszy bp, drugi bp, trzeci bp
odpowiednio) podano prognozowang: sume aktywow brutto w kwotach
650.000 tys. zt, 632.900 tys. z, 632.954 tys. z, sume kosztéw operacyjnych
w kwotach 32.341 tys. zt, 38.233 tys. zt, 37.929 tys. z}, taczng zainwestowang kwote
w wysokosci 610.143 tys. zt, 587.897 tys. zt, 583.668 tys. zt.

W trzecim BP nie umieszczono niektorych wcze$niejszych tabel m.in.:
nr 10 - Oczekiwana stopa zwrotu — perspektywa inwestora, nr11- Oczekiwana
stopa zwrotu — perspektywa funduszu (z opisem przyjetych zatozen).

W zwigzku z nieformalnym charakterem kolejnych wersji biznesplanu oraz
dezaktualizacja niektérych danych z planu rzeczowo - finansowego opartego na
pierwszym BP Zarzad podtrzymat, ze ukonczonym dokumentem jest biznesplan
datowany na 23 pazdziernika 2020 r. Wymienione w pismie tabele estymacii
rentowno$ci przedsiewziecia przy zafozeniu pewnych hipotetycznych rozktadow
sposobu zakonczenia inwestycji, sporzadzono we wczesniejszych BP celem
wykazania rynkowosci mechanizmu inwestycyjnego. Ostatecznie zdecydowano, ze
wystarczajacym argumentem rynkowosci poszczegolnych inwestycji a co za tym
idzie catosci modelu jest sam mechanizm ko-inwestycii z inwestorem prywatnym
z ktérym NIF bedzie inwestowat na zasadach pari passu (argumentacije te podzielito
KPMG realizujace Test Prywatnego Inwestora). Tabele o ktorych mowa, — w ocenie
Zarzadu - jako nieistotne dla biznesplanu, nie powstaty dla wersji ostatecznej”.

Jak wynika z wyjasniern Czlonkéw Zarzadu ,Biznesplan w cafym roku 2019
i w czesci roku 2020 nie byt ukoriczonym dokumentem. Podlegaf cigglym zmianom i
weryfikacji biznesowej w miare rozpoznawania uwarunkowan rynkowych i uptywu
czasu. Ostateczng postac Biznesplan uzyskat po zakonczeniu Testu Prywatnego
Inwestora dopiero w 2020 r. Spétka przekazywafa niektore wersje (w danym
momencie ostatnie) na Zyczenie NCBR do 25.05.2020 r. Od 26 maja 2020 na
podstawie aneksu do Porozumienia z dn. 17 czerwca 2017 Spétka miata obowigzek
informowania NCBR o zmianach. W ww. procesie nie przypisywalismy Planu
rzeczowo-finansowego do konkretnej wersji Biznesplanu poniewaz wiele elementow
wspolnych istnieje we wszystkich wersjach. Nalezy wzig¢ pod uwage, ze kolejne
wersje biznesplanu nie majg charakteru formalnego a tylko porzgdkowy
i pomocniczy. Nowa wersja oznacza nie nowy dokument Spotki lecz zaktualizowanie
w oparciu 0 nowy zasob informacji (stan wiedzy) opracowania ktére go poprzedzafo
(dokument byt tworzony w tzw. trybie agile, czyli biezacej aktualizacji w przypadku
powziecia istotnych informacji). W zwigzku z powyzszym nie aktualizowano Planu
rzeczowo -finansowego w stosunku do nowej wersji Biznesplanu.”

(akta kontroli str. 102-221, 256-379, 396-397, plik: 001)

5. Uchwatg nr 6/2019 z dnia 17 czerwca 2019 r. Zarzad Spotki przyjat Roczny Plan
rzeczowo-finansowego NIF na rok 2019 z perspektywg do roku 2032, oparty na

8 W okresach siedmioletnich (pierwszy BP 2019 — 2025, drugi BP i trzeci BP 2020 - 2026).
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pierwszym BP. Przyjeto w nim, Ze Spotka otrzyma w 2019 roku 50 min ztotych oraz
w latach 2020-2025 po 100 min zt kazdego roku z przeznaczeniem na inwestycje.
Srodki te zostang pomniejszone o poniesione koszty operacyjne i zainwestowane
w spdtki portfelowe. Zaktadano, ze $rodki otrzymane w danym roku zostang
zainwestowane w catosci w tym samym roku, cho¢ w rzeczywistosci rozktad
inwestycji w czasie moze sie roznic.

Zrodlem projektow inwestycyjnych w2019, mialy by¢: przedsigbiorstwa
samodzielnie wyszukane przez FP dzieki jego sieci kontakiow, niepowigzane
z jednostkami naukowymi, ale prowadzace dziatalno$¢ B+R+, projekty typu spin-off
lub spin-out realizowane przez jednostki naukowe, projekty finansowane przez
NCBR na wczesnigjszych stadiach rozwoju, zwtaszcza spotki portfelowe BRIdge
Alfa po osiggnieciu gotowosci do dalszego rozwoju ipotrzeby finansowania
w kolejnych rundach oraz posiadajace duzy potencjat wzrostu. NIF planowat
dokonaé¢ w 2019 roku trzech koinwestycji o wartosci ok 14,2 min zt (na faczng kwote
42,7 min z}) oraz w kazdym z lat 2020-2025 10 koinwestycji o wartosci ok. 9,5 min zt
kazda.

Ponadto w Planie na 2019 r. w rozdziale 4 Opis kluczowego procesu warunkujgcego
powodzenie realizacji planu finansowego — kryteria selekgji ioceny funduszy
partnerskich przedstawiono m.in.: propozycje aplikacji dla kandydatow na FP,
zasady dziatania i podstawowe zalozenia Regulaminu Komitetu Inwestycyjnego
Spotki, proponowane kategorie i podkategorie oceny funduszy partnerskich,
proponowang skale ocen poszczegdlnych podkategorii isposdb oceny
poszczegdlnych podkategorii, opis planowanego narzedzia scoringu, ktére winny
byé okreslone przez Zarzad. W 2019r. wymienionej dokumentacji Zarzad nie
okreslit. Wynikato to z faktu, iz w roku 2019 Spétka nie dysponowata $rodkami
finansowymi pozwalajgcymi na stworzenie peinej dokumentacji niezbgdnej do
uruchomienia Naboru. /.../ Ponadto — w ocenie Spotki — warunkiem koniecznym do
wptacenia $rodkow finansowych na inwestycje z punktu widzenia jedynego
akcjonariusza, byto przeprowadzenie przez podmiot niezalezny Testu Prywatnego
Inwestora (TPI, zakoriczonego wynikiem pozytywnym.

Zarzad NIF w 2019 roku nie wnioskowat o podwyzszenie kapitatu zaktadowego w
kwocie 50 min zt. Jak wyjasnili Czlonkowie Zarzadu ,Zarzgd Spotki nie wnioskowet,
0 podwyzszenie kapitatu zaktadowego w kwocie 50 min zi, poniewaz wiedziat na
podstawie rozméw z kierownictwem NCBR, ze nie jest to mozliwe migdzy innymi ze
wzgledu na brak Testu Prywatnego Inwestora, jak i nie przygotowania operacyjnego
Spotki do dziatalnosci inwestycyjnej (dopiero w roku 2020 zostata opracowana
odpowiednia dokumentacja).”

W dniu 19 sierpnia 2019 r. Zarzad Spotki przekazat do NCBR, nieuchwalony na
posiedzeniu Zarzadu i nieopiniowany przez RN, ,Plan wydatkéw na 2019 rok
niezbednych do rozpoczecia dziatalnoéci inwestycyjnej” datowany 8 sierpnia 2019 .
W planie tym przedstawiono w obszarze: infrastruktury prawnej i organizacyjnej
osiem zadan'®, dziatalno$ci operacyjnej sze$¢ zadan?, marketingu pie¢ zadan?’

W tym: Rekrutacja siedmioosobowego zespolu, niezbednego do realizacji dziatainosci operacyjnej. Od
terminu rekrutacji zespotu zalezy terminowos¢ innych okreslonych ponizej zadan; Ustanowienie biura spotki
i przejecie prowadzenia dokumentacji od NCBR; Przygotowanie regulaminéw wewnetrznych i innych
niezbednych regulacji wewnetrznych; Opracowanie polityk i innych dokumentow z obszaru compliance np.
dot. ochrony danych osobowych, przeciwdziatania mobbingowi, antykorupcyjnych, zapobiegania konfliktom
intereséw itd.; Zdefiniowanie i opisanie wewnetrznych proceséw prowadzonych w spoice, r6l, obszarow
odpowiedzialnosci itp.; Przeszkolenie zespolu w zakresie niezbednym do rozpoczecia dziatalnosci
operacyjnej; Okreslenie obszarow z zakresu procesow wsparcia, ktdre bedg realizowane przez
ustugodawcow zewnetrznych (np. NCBR+), wybdr ustugodawcow, okreslenie standardéw SLA, negocjacie
i zawarcie umow; Zawarcie niezbednych umow z NCBR dotyczacych wspdtpracy w zakresie wymiany
informacii;
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oraz infrastruktury technicznej iinformatycznej cztery zadania?2 do realizacji
w okresie wrzesien — grudzien 2019 r. oraz wnioskowano o dokapitalizowanie Spotki
we wrzesniu 2019 r. w wysokosci 2.900.000 zt tak, aby do konca roku 2019 NIF
mogt wykona¢ wszystkie czynnosci przygotowawcze do pelnej dziatalnoSci
inwestycyjnej w latach 2020-2025.

Kwota kapitatu w wysokosci 3 000 000 zt miata by¢ wykorzystana w nastepujacy
sposob: koszty planowane do poniesienia w okresie wrzesien-grudzien 2019 roku,
1832tys. zt, kapitat obrotowy (gotéwka) pozwalajacy na finansowanie kosztow
dziatalno$ci przez okoto trzy miesigce 2020 roku: 1158tys. zt w przypadku
nieoczekiwanego opdznienia w przekazaniu spotce $rodkow na dalszg dziatalnosc.

Whioskowane podwyzszenie kapitatu nie nastagpito we wrzeéniu a dopiero w grudniu
2019 r. i $rodki finansowe zasility konto NIF w potowie grudnia tego roku. W 2019 .
Spotka nie prowadzita dziatalnosci inwestycyjnej koncentrujac sig gtownie na
dziataniach formalno-prawnych. Posiadajac minimalny, wymagany prawem, kapitat
podstawowy, Spotka nie prowadzita przygotowan zmierzajgcych do podjgcia
dziatalnoéci inwestycyjnej takich jak stworzenie wzoréw umoéw o wspdipracy
z funduszami partnerskimi oraz umoéw inwestycyjnych, regulaminéw i procedur, nie
prowadzita naboru pracownikéw oraz nie nabywata wyposazenia niezbednego do
prowadzenia dziatalnosci ograniczajac si¢ jedynie do ponoszenia niezbednych
kosztow. Zarzad NIF rozpoczat serie spotkan z potencjalnymi funduszami
partnerskimi. Spotkania mialy na celu rozpoznanie zapotrzebowania uczestnikow
rynku venture capital na wspdiprace koinwestycyjng z NIF. Ponadto Spotka jest
w trakcie przygotowan do rozpoczecia dziatalno$ci operacyjnej?.

(akta kontroli str. 382=384, pliki: 182, 193, 196, 198)

6. W 2019 r. w sktad Zarzadu weszly dwie osoby powotane przez RN. Sktad Rady
Nadzorczej w ciggu roku zostat zwigkszony o dwie osoby - do pieciu 0s6b tacznie.

Zasady wynagradzania Zarzadu Spotki i Rady Nadzorczej Spotki okreslone zostaty
uchwatami Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy 5 grudnia 2019r., kontrakty
managerskie zawarte zostaty z Czlonkami Zarzadu Spotki z datg 30 grudnia 2019r.
(wynagrodzenie okreslono w wysokosci 1 tys. zt miesigcznie za okres od powotania
do dnia 31 grudnia 2019 r.).

Zgodnie z planem rzeczowo — finansowym w 2019 r Spétka planowata zatrudnianie
pracownikéw tak, aby od poczatku 2020 r. osiggna¢ zatrudnienie na poziomie
6 0sdb. W 2019 r. nie zatrudniono pracownikow w Spétce. Jak wyjadniono ,w roku

20 W tym: Wybdr kancelarii prawnej wspierajacej w zakresie przygotowania wzorcowych dokumentow (umowy
z Funduszem Partnerskim, umowy inwestycyjnej), przygotowanie tych dokumentéw, zdefiniowanie
i przygotowanie pozadanych przez NCBR IF klauzul umownych; Wybér cztonkow Komitetu Inwestycyjnego;
Przygotowanie i ogtoszenie naboru Funduszy Partnerskich; Prowadzenie konsultacji z potencjalnymi
Funduszami Partnerskimi (w formie roadshow oraz spotkan, rozméw ad hoc); Nawigzanie wspoipracy
zPSIK oraz innymi organizacjami branzowymi rynku PE/VC; Nawigzanie kontaktu w celu wymiany
informacji, standardow rynkowych i merytorycznej wspdipracy z innymi GVC, zwlaszcza dziatajacymi
w formule koinwestycyjnej.

21 W tym: Wybdr wykonawcy i wykonanie logotypu oraz innych elementéw Ksiegi Identyfikacji Wizualnej NCBR
IF; Przygotowanie materiatow informacyjnych przeznaczonych do publikacji (na stronie internetowej); Zakup
domeny internetowej; Okreslenie specyfikacji, wybdr wykonawcy oraz wykonanie strony internetowej NCBR
IF; Przygotowanie planu dziatan marketingowych i PR wspierajacych dziatalno$¢ operacyjna spolki oraz
rozpoczecie jego realizacii;

2 W tym: Wybdr i najem powierzchni biurowej umozliwiajacej bezpieczng i efektywng dziatalnosc,
w odpowiednim standardzie technicznym i przy zachowaniu efektywnosci kosztowej; Zaprojektowanie,
wybor, dostawa i instalacja na stanowiskach pracy niezbednego wyposazenia biurowego oraz mebli;
Okreslenie specyfikacji, wybor, dostawa i instalacja sprzetu ICT dla pracownikéw spétki i do uzytku
wspolnego; Zaprojektowanie, konfiguracja sieci teleinformatycznej oraz zapewnienia adekwatnego do
potrzeb standardu bezpieczenstwa teleinformatycznego (analogicznego do NCBR).

23 Sprawozdanie za okres 20 wrzeénia 2018 r. - 31 grudnia 2019 1.
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2019 Spétka nie zatrudniata pracownikéw ze wzgledu na niski kapitat zakfadowy
niepozwalajacy na funkcjonowanie Spétki w planowanym skfadzie”.

W 2019 r. Zarzadowi i Radzie Nadzorczej nie wyptacono wynagrodzen, ze wzgledu
na wezeséniejszy brak srodkow finansowych oraz podpisanie z Zarzadem kontraktow
dopiero z datg 30 grudnia 2019.

W 2020 r. nastapity zmiany w skladzie Zarzadu NIF: 8 stycznia powofano jedng
osobe w sklad Zarzadu, 31 stycznia 2020 r. z petnienia obowigzkow Czionka
Zarzadu zrezygnowata jedna osoba, a 24 lutego powofano kolejng osobg na
stanowisko Cztonka Zarzadu ds. Inwestycyjnych. W wyniku tych zmian Zarzad od
24 lutego 2020 r. dziatat w sktadzie trzech oséb. Rada Nadzorcza w 2020 r. dziatata
w sktadzie 4 osobowym (5stycznia z czlonkostwa w Radzie Nadzorcze
zrezygnowat jej dotychczasowy Przewodniczacy, a 6 stycznia na stanowisko
Przewodniczacej zostala powotana osoba z dotychczasowego skiadu; ponadto
w dniu 31 maja odwotano jedng osobe by na to miejsce 1 czerwca powota¢ inng
osobe).

Wobec nieopracowania planu rzeczowo —finansowego na 2020 r. Spoétka nie
planowata zatrudniania pracownikéw, przy tym zgodnie z zatozeniami planu na
2019 r., NIF miata wej$¢ w 2020 r. ze stanem zatrudnienia 6 pracownikow.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. w sktad Zarzadu wchodzily trzy osoby, a w sktad Rady
Nadzorczej cztery osoby. Od sierpnia 2020 r. w Spoice zatrudniono jednego
pracownika na stanowisku Investment associate oraz podjeto statg wspoiprace
z inspektorem ochrony danych. W wyjasnieniu w sprawie zatrudnienia Czionkowie
Zarzadu stwierdzili: ,W roku 2020 zostat uksztaftowany nowy skfad Zarzadu Spoki,
ktéry realizowat inng koncepcje zatrudniania (réwniez ze wzgledu na lockdown).

Z tytutu wynagrodzen w 2020 r. poniesiono koszty w wysokosci 1 107,8 tys. zt.

Na posiedzeniu Rady Nadzorczej w dniu 27 kwietnia 2021 r. Uchwatg nr 15/2020
ocenita sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia
2020 jako zgodne z ksiggami, dokumentami oraz stanem faktycznym, Uchwatg
nr16/2021 ocenita sprawozdanie Zarzadu zdziatalnosci za rok obrotowy
zakoriczony 31 grudnia 2020 ., jako zgodne z ksiegami, dokumentami oraz ze
stanem faktycznym, Uchwatami nr 18/2021, nr19/2021, nr20/2021 nr21/2021
pozytywnie zaopiniowala udzielenie przez Walne Zgromadzenie czterem Czionkom
Zarzadu absolutorium. Uchwatg nr 25/2021 w sprawie realizacji KPl wyznaczonych
Zarzadowi Spotki RN ustalita nastepujacy stopien realizacji KPI:

1) Utrzymanie dyscypliny wydatkow w zakresie kosztéw operacyjnych (OPEX) —
waga 20% - stopien realizacji: 100%,

2) Osiagniecie gotowosci operacyjnej — waga 20% - stopien realizacji: 100%,

3) Realizacja budzetu inwestycyjnego — waga 20% - stopien realizacji: 0%,

4) Budowa portfela funduszy partnerskich (listopad) — waga 20% - stopien
realizacji: 0%,

5) Budowa portfela funduszy partnerskich (grudzien) — waga 20% - stopien
realizacji: 0%

i ustalita nastepujacg wysokos¢ Wynagrodzenia Zmiennego dla Prezesa oraz
Cztonkdw Zarzadu Spétki: 53 301,43 zt, 49 676,83 zt, 40 633,52 zt.

Ponadto Uchwalg nr 28/2021 RN NIF na podstawie art. 368 § 4 ksh oraz § 13 ust. 5
Statutu Spétki odwotata Czlonka Zarzadu ds. inwestycyjnych ze skutkiem na dzien
30 kwietnia 2021 roku.

W planie rzeczowo-finansowym na 2021r. przyjeto, ze Zarzad NIF bedzie liczyt
3czlonkéw, a Rada Nadzorcza 4 czlonkdw. Srednie wynagrodzenie Cztonka
Zarzadu zaplanowano w wysokosci 20,63 tys. zt miesigcznie. Wynagrodzenia dla
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kazdego Cztonka Rady Nadzorczej zaplanowano na poziomie 2,69 tys. zt
miesiecznie. NIF planuje zatrudni¢ w 2021 r. 3 pracownikow: 2 na poziomie
eksperta, wysokiej klasy specjalisty i 1 na poziomie specjalisty $redniego szczebla z
wynagrodzeniami zasadniczymi odpowiednio 14-18 tys. zt/mies. | 7 tys. zt/mies. Ten
poziom zatrudnienia Spétka planuje osiagna¢ do korica Il kw. 2021 pozostajac do
kofica roku w sktadzie 3 Czlonkdéw Zarzadu, 4 pracownikédw na poziomie eksperta
oraz 1 pracownika na poziomie specjalisty $redniego szczebla. Jeden z nowo
zatrudnionych ekspertéw dedykowany bedzie do aktywnej akwizycji Funduszy
Partnerskich za szczegolnym nastawieniem na fundusze zagraniczne, drugi
dedykowany bedzie do oceny inwestycji w spdlki portfelowe. Specjalista $redniego
szczebla petni¢ bedzie funkcje asystenta zarzadu. Zgodnie z realizowanym
harmonogramem zatrudnienia pierwszy z wyzej wymienionych ekspertow
rozpocznie prace w NIF od 15 lutego 2021 a drugi od 1 marca 2021 r. - obaj na
stanowisku managera inwestycyjnego. Zatrudnienie asystenta zarzadu planowane
jest od 1 czerwca 2021 r.

W Il kwartale 2021 r. NIF zatrudniata 2 pracownikéw na stanowiskach managerow
inwestycyjnych  oraz  jednego na stanowisku investment associate.
Wg sprawozdania za Il kw. 2021 r. przecietna wykonana liczba etatow wyniosta
2.41.
Na dzien 30 czerwca 2021 r. koszty osobowe Zarzadu (w sktadzie od 30 kwietnia
dwoch oséb) i Rady Nadzorczej (4 osoby) wyniosty 651,4 tys. zt, a pracownikow
Spoki (trzy osoby) 381,4 tys. zt.
(akta kontroli str. 398-399, 413-442, pliki : 019, 086, 97-98, 100, 103 - 105, 109,
112, 142, 182, 259)

7. Zgodnie z uchwatg nr4 WZA NIF z dnia 23 stycznia 2020 r. Spétka przyjeta
Zasady Nadzoru Korporacyjnego NCBR nad NIF, ktérymi ustalono m.in.: Zasady
ogolne nadzoru korporacyjnego, w tym:

— NCBR samodzielnie, Walne Zgromadzenie ani Rada Nadzorcza Spotki nie
wydajg Zarzadowi wigzacych polecent dotyczacych prowadzenia spraw
Spotki. NCBR nie ingeruje w biezace zarzadzanie Spotka,

—  Wszelkie dziatania NCBR wzgledem NIF musza by¢ dokonywane w sposob
przewidziany prawem lub regulacjami korporacyjnymi NIF, w szczegdlnosci
w postaci uchwat Walnego Zgromadzenia i dziatan przedstawicieli NCBR
w Radzie Nadzorczej.

— NCBR na biezaco monitoruje zmiany przepisow prawa powszechnie
obowigzujacego, w szczegolnosci Ustawy o zasadach zarzadzania mieniem
panstwowym oraz Ustawy o zasadach ksztattowania wynagrodzen i jezeli
wejscie w zycie nowych przepiséw prawa albo nowelizacji przepisow prawa
wymaga podjecia uchwat przez Walne Zgromadzenie, w tym w sprawie
zmiany Statutu Spotki, NCBR niezwlocznie podejmuje we wspotpracy
z Zarzadem dziatania w celu wprowadzenia odpowiednich zmian w Spofce.

— Wszelkie regulacje Spotki dotyczace dziatalnoéci jej organdw (w tym
w szczegolnosci  regulaminy dziatania organéw) muszg by¢ zgodne
Z niniejszymi Zasadami;

oraz organizacje nadzoru korporacyjnego nad NIF w NCBR, w ktorej uczestniczg
wspolnie komorki organizacyjne Centrum, w szczegoInosci:

1) Dziat Inwestycji B+R,

2) Komorka ds. nadzoru wiascicielskiego,
3) Dziat Kontrolingu,
4)  Dziat Komunikacji i Promociji,
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5) Biuro Strategii i Rozwoju;
i ktorym okreslono szczegétowe kompetencie.
(akta kontroli str. 222-254)

8. W 2020r. Spotka zrealizowata prace organizacyjne*, a takze od marca
przeprowadzita rozmowy na temat wspoipracy z okoto 40 polskimi podmiotami
prowadzacymi dziatalno$¢ na rynku VC, z tego okoto 30 pierwszych kontaktow miaio
miejsce przed publikacjg ogloszenia o naborze na FP, a okoto 10 z nich miato
miejsce po ogloszeniu naboru. W dniu 18 sierpnia 2020 r. NIF poinformowata
(strona internetowa, profil Linkedin, materialy prasowe i medialne) o rozpoczeciu
ciagtego i otwartego naboru FP, z ktérymi Spotka bedzie wspdlnie ko-inwestowata
w Spotki Portfelowe przy zachowaniu réwnosci warunkéw (tzw. pari passu). Jak
stwierdzono w sprawozdaniu za 2020 r. ,rozpoczecie dziatalnosci przez Spotke
spotkafo sie z duzym zainteresowaniem. Podmioty dziatajgce na rynku VC chetnie
braty udziat w rozmowach na temat mozliwoéci i warunkéw wspotpracy. Natomiast,
kilka podmiotéw odrzucifo mozliwo$¢ wspotpracy ze wzgledu na proponowane
warunki finansowe wspétpracy (brak statej opfaty za zarzadzanie dla podmiotu
zarzgdzajgcego funduszem lub brak asymetrii podziatu zysku dla inwestoréw
funduszu). Czes$¢ podmiotw stwierdzifo, ze nie podejmie wspdfpracy ze wzgledu na
nieinwestowanie w projekty z udziatem naktadéw na B+R lub ze wzgledu na brak
koniecznodci uzupetniania kapitalizacji funduszu Srodkami ko-inwestorow”.

W pazdzierniku 2020 r. Spotka powotata Kl, do kidrego powotata osoby wskazane
przez jedynego Akcjonariusza - NCBR. Do korica roku 2020 Spotka rozpatrzyta,
przeprocesowala, a nastepnie przestata do KI, celem uzyskania rekomendacii,
cztery wnioski kandydatbw na FP. Dwa z nich ofrzymaly rekomendacje Ki
przechodzac nastepnie z wynikiem pozytywnym przez proces oceny
Potencjalnego FP  prowadzony przez RN. Trzeci otrzymat rekomendacje Kl
w styczniu 2021 r. a czwarty w lutym 2021 r. przeszedt pozytywnie przez proces
oceny prowadzony przez RN.

W 2020 roku NIF nie wystepowata i nie otrzymata planowanego (wg Planu na
2019r.) dokapitalizowania w kwocie 100 min zt, finansujac koszty operacyjne
z kapitatu wiasnego. Na koniec 2020 r. NIF nie miata zawartych umow z FP i nie
posiadata spdtek portfelowych.

(akta kontroli pliki: 233-235, 297)

9. Uchwatg nr26/2019 z dnia 17 sierpnia 2020 r. Zarzad NIF zatwierdzit wzory
dokumentéw naboru Funduszy Partnerskich, ktore nastepnie od dnia 20 sierpnia
2020 r. dostepne byty na stronie internetowej NIF.

Proces selekcji i zatwierdzania koinwestorow okreslony zostat w opracowanym

przez Zarzad dokumencie pn. Proces i Zasady Naboru Funduszy Partnerskich, a
Kluczowe warunki Naboru zostaly wskazane w Zataczniku nr 2 do dokumentu

% przyjela m.in.: Regulamin Zarzadu, Regulamin Zakupéw, Regulamin Pracy, Polityke Bezpieczenstwa
Danych Osobowych NIF, Polityke Informacyjng, dokenano przebudowy a nastepnie audytu bezpieczeristwa
strony internetowej NIF i wprowadzano zalecane pod wzgledem bezpieczenstwa zmiany, stworzono petng
dokumentacje naboru na FP, wyloniono kancelarie prawna, ktorej powierzono weryfikacje wyzej
wymienionej dokumentacji oraz opracowanie we wspdlpracy ze Spotka Ramowej Umowy o Wspotpracy,
ktory jest udostepniany Potencjainym Funduszom Partnerskim po pozytywnym przejsciu przez te podmioty
analizy formalne] i merytorycznej (w tym akceptacii Komitetu Inwestycyjnego i Rady Nadzorczej),
zakorczyta postepowanie na biezacg obsiuge prawng i postepowanie na obstuge prawng procesu
inwestycyjnego w spofki portfelowe, opracowata procedure przekazywania informacji do RN i Komitetu
Inwestycyjnego (KI) zwigzanych z naborem na FP i inwestycjami w spotki portfelowe, a takze rozpoczeta
prace nad opracowaniem i wdrozeniem procesow zwigzanych z AML.
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(Kluczowe Warunki Wspotpracy, Naboru i Wyboru Funduszy Partnerskich - ,Term
sheet")%,

Natomiast procedure naboru i oceny Spotek Portfelowych okreslono w zataczniku
nr3 do Procesu i Zasad Naboru Funduszy Partnerskich, pn. Proces i Zasady
Koinwestycji z Funduszem Partnerskim, zgodnie z ktérym FP dokona analizy
wstepnej oraz weryfikacji spelniania przez Spélke Portfelowg minimalnych
kryteriow?6.(Etap 1). Nastepnie wraz z zakoriczeniem Etapu | FP przedstawi’
i dostarczy NIF oferte koinwestycji w Spotke Portfelowg?8. W ramach Etapu II, oferty
koinwestycji bedg podlegaly analizie pogtebionej, ktéra ma na celu weryfikacje
dokumentacji due diligence Spdtki Portfelowej dostarczonej przez FP oraz
weryfikacje uchwaty komitetu inwestycyjnego FP dotyczacej inwestycji w Spotke
Portfelowa.
Po zakoriczeniu analizy w ramach Etapu II, NIF przekaze niezwtocznie decyzje ws.
koinwestycji w Spotke Portfelowa. NIF bedzie przystugiwaé petna dowolnosé
w zakresie wejscia lub odstapienia od wejscia w inwestycje w Spdtke Portfelowa,
(akta kontroli str. 234)

%5 W dokumencie okreslono m.in. w: Zrédio finansowania koinwestycji, Cel inwestycyjny, Wymagania dot
Funduszu Parinerskiego, Kryteria wyboru Funduszy Partnerskich, Warunki finansowe wspolpracy
z Funduszami Partnerskimi, Kryteria doboru Spdtek Portfelowych, Granice wartodci zaangazowania
w Spotke Portfelowg oraz udziat NIF i prywatnego inwestora, Okres inwestycyjny, Relacje ze Spdtkami
Portfelowymi.

% Wtym: 1.1 Dziatalno$¢ Spotki Portfelowej prowadzona jest w formie spotki kapitatowej,

1.2 Spotka Portfelowa bedzie przedsiebiorstwem wychodzacym z etapu seed (zalgzkowego) i start-up, czyli
bedacym w fazach expansion (ekspansji) oraz growth (wzrostu),

1.3 Spdtka Portfelowa bedzie komercjalizowaé projeki B+R+, {j. podejmowaé dzialania zwigzane
z prowadzeniem badan naukowych lub prac rozwojowych w celu wprowadzenia okreslonego produktu lub
ustugi na rynek lub dziatania polegajgce na wdrozeniu produktu lub ustugi bedacego wynikiem badan
naukowych lub prac rozwojowych w rozumieniu ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. - Prawo o szkolnictwie
wyzszym i nauce (Dz. U. z 2021 r. poz. 478 ze zm.),

14 Spotka Portfelowa bedzie przedsigbiorstwem zaliczanym do kategorii mikro, matych lub $rednich
przedsiebiorstw (tj. zatrudnia¢ mnigj niz 250 pracownikéw, posiada¢ roczny obrét nieprzekraczajacy
50 milionéw euro lub catkowity bilans roczny nieprzekraczajacy 43 milionéw euro) w rozumieniu zatacznika
nr | do Rozporzadzenia Komisji (UE) nr 651/2014 z dnia 17 czerwca 2014 r. uznajacego niektore rodzaje
pomocy za zgodne z rynkiem wewnetrznym w zastosowaniu art, 107 i 108 Traktatu,

1.5 Spotka Portfelowa bedzie funkcjonowaé na dowolnym rynku nie dtuzej niz 7 lat od pierwszej komercyjnej
sprzedazy,

16 Spotka Portfelowa bedzie posiadac siedzibe w Polsce lub innych krajach Organizacii Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD),

1.7 Spotka Portfelowa bedzie cechowac sie polskim pierwiastkiem, rozumianym jako posiadanie przez Spotke
Portfelowg przedsiebiorstwa | prowadzeniu przez nig dziatalnosci na terytorium Polski,

1.8 Spotka Portfelowa bedzie zbadana pod wzgledem perspektyw biznesowych i ryzyka inwestycyjnego
i zaakceptowana przez Fundusz Partnerski.

27 Nastepujgce dokumenty : a) due diligence prawne Spotki Portfelowej, b) zewngtrzne due diligence
biznesowe Spdtki Portfelowej (opcjonalne), ¢) due diligence technologiczne Spotki Portfelowej (opcjonalne),
d) projekt umowy inwestycyjnej ze Spétkg Portfelowa, ) uchwate komitetu inwestycyjnego Funduszu
Partnerskiego dotyczaca inwestycji w Spotke Portfelowg (uchwata moze by¢ pod warunkiem ko-inwestycji
NIF).

% zawierajacg m.in:

a) wniosek Funduszu Partnerskiego dotyczacy oferty ko-inwestycji,

b) informacje lub dokumenty potwierdzajace speinienie przez Spotke Portfelowa przestanek, o ktérych mowa
powyzej,

¢) analize biznesowa inwestycji w Spétke Portfelowa,

d) kluczowe warunki inwestycji w Spétke Portfelowa (term-sheet) wynegocjowane ze Spotkg Portfelowa,

e) informacja Funduszu Partnerskiego o powigzaniach kapitatowych lub osobistych Funduszu Partnerskiego lub
inwestorow Funduszu Partnerskiego ze Spotka Portfelows;

f) dokumenty dotyczace Funduszu Partnerskiego,
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10. W 2021 roku NIF planuje? podpisa¢ do 10 uméw o wspdipracy z FP, z tego
dwie w pierwszym pdfroczu oraz do siedmiu umoéw inwestycyjnych (z tego jedng
w pierwszym potroczu) o wartosci do 24,2 min zt. Prognozowane koszty
bezposrednie dziatalnosci NIF (tj. koszty zawarcia uméw z FP, koszty prawne umow
inwestycyjnych, deal fee, due diligence, podatki koszty notarialne i optaty sadowe)
wynosi¢ beda ok. 1054 tys. zt. Koszty dziatalnosci Spotki zaplanowano w kwocie
4 432,26 tys. zt, w tym: koszty osobowe - 2 222,93 tys. zt, funkcjonowanie biura -
359,31 tys. zi, operacje funduszu — 516,50 tys. zt, ustugi - 837,39 tys. zi, marketing
i promocja— 162,00 tys. zI, produkty finansowe —41,00tys. zt, podatki, optaty
i koszty admin. — 180,82 tys. zt, rezerwa na koszty — 112,32 tys. zt.

W zataczonym do Planu Rzeczowo - Finansowego na 2021r., Planie Dziatalnosci
Inwestycyjnej stwierdzono m.in.. NIF zidentyfikowat obecnie 21 podmiotow
zainteresowanych koinwestycjami w Spotki Portfelowe. Na podstawie danych ze
zZlozonych aplikacji oraz rozméw z funduszami prognozowane koinwestycje
w 2021 roku wedtug stanu wiedzy NIF na dzien 18 marca br., wyniosg 24,2 min Zi,
(z tego 180minzt z prawdopodobieristwem powyzej 50% i 6,2min z
z prawdopodobienstwem ponizej 50%).
Wedtug sprawozdania za Il kwartat 2021 r. w okresie tym Spotka w peini
przeprocesowata 10 aplikacji kandydatow na FP przekazujac je do Kl a nastgpnie
do RN. Pozytywng ocene Kl a nastepnie RN otrzymato 11 podmiotéw, natomiast
negocjacje umowy o wspdtpracy rozpoczeto z 5 podmiotami, a 30 czerwca 2021 .
podpisano pierwszg umowe z FP.
Ogolem od ogloszenia naboru na FP (20 sierpnia 2020 .) do 30 czerwca 2021 r. do
NIF wplynelo 27 aplikacji przyjetych do oceny w Etapie |, do Etapu Il skierowano 18,
na Etap Komitetu Inwestycyjnego 17, z tego 14 skierowano na Etap Rady
Nadzorczej, w etapie negocjacji umowy o wspdlpracy jest sg 4 umowy, a pierwsza
umowa z FP zostata podpisana.

(akta kontroli str. 448, 449-458, plik: 293, 297)

11. W okresie objetym kontrolg Spotka ze wzgledu na nieprowadzenie dziatalnosci
inwestycyjnej nie dokonywata analizy ryzyka wybieranych projektow. Dokonywanie
oceny inwestycji powinno sie odbywa¢ zgodnie z dokumentacjg przyjeta Uchwatg
Zarzadu nr 13/2021 z dnia 15 marca 2021 r (na podstawie rekomendacji Funduszu
Partnerskiego, ktory inwestuje wtasne $rodki na identycznym poziomie do Spotki).
Spotka w ww. okresie prowadzita Rejestr Ryzyk.

(akta kontroli str. 382-384)

12. NCBR jako jedyny akcjonariusz Spotki dokonywat wptat na kapitat zaktadowy
w nastepujacych  terminach i kwotach: 20 marca 2019 r. — 100 000,00 z,
17 grudnia 2019 r. — 2 900 000,00 zt, 11 maja 2021 r. — 22 000 000,00 zt.

Wedtug sprawozdania finansowego NIF za 2019r. Spétka na dzien 31 grudnia
dysponowata aktywami ($rodkami pienieznymi) w kwocie 2 954 383,53 Zt. Kapitat
(fundusz) podstawowy stanowit kwote 3000000,00zt, a poniesiona strata
kwote 101 322,86 zt. Rezerwy na zobowigzania stanowity kwote 18450,00 zt
wynikajaca z umowy o badanie sprawozdania finansowego oraz kwota 37 256,39 zt
zobowigzan krotkoterminowych, na ktérg skiadajg sie zobowigzania za ustugi
ksiegowo-kadrowe (wobec NCBR+) w kwocie 6 765,00 zt oraz zobowigzania z tytutu
wynagrodzen Zarzadu i Rady Nadzorczej w kwocie 30 491,39 zi. W 2019 1. koszty

2 chwata nr 17/2021 Zarzadu Spotki z dnia 18 marca 2021 1. w sprawie przyjecia zaktualizowanego Planu
Rzeczowo-Finansowego na rok 2021

% W pierwszej wersji planu dziatalnosci inwestycyjnej na 2021 rok prezentowanej w grudniu 2020 roku NIF
prognozowat wielko$¢ na poziomie 47 min zt.
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Stwierdzone
nieprawidtowosci

operacyjne stanowity kwote 10132286z, z tego: ustugi obce-41729,73 i,
wynagrodzenia — 30 491,39 zt, podatki i optaty — 27 207,8 zt.

W 2020 r. wedtug stanu na dzien 31 grudnia bilans zamknat sie po stronie aktywow
i pasywow kwotg 1422 938,39 zt, z tego po stronie aktywow $rodki pienigzne -
1329896,92 zt, a po stronie pasywow: kapitat (fundusz) podstawowy stanowit
kwote 3 000 000,00 zt, kapitat (fundusz) witasny -1 072 605,35 zt, strata netto -
1826 071,79 zt, zobowigzania i rezerwy na zobowigzania — 350 333,04 zt. Wobec
wykazania w bilansie straty przewyzszajacej sume kapitatu zapasowego
i rezerwowego oraz jedng trzecig kapitatu zaktadowego, Zarzad zwrocit sie w trybie
art. 397 ksh, do Walnego Zgromadzenia o podjecie uchwaty dotyczacej dalszego
istnienia Spdtki. WZA na posiedzeniu w dniu 7 kwietnia 2021 r. podjeto uchwate nr 1
postanawiajac o dalszym istnieniu Spétki oraz uchwate nr 2 o podwyzszeniu kapitatu
zakladowego do kwoty 25 min zt, w drodze emisji 22 min akcji serii C o nominainej
wartoéci 1 zt.

W 2020r. koszty operacyjne NIF stanowity kwote —1826 071,762, z tego:
wynagrodzenia 1 107 806,25 4, ustugi obce — 496 938,72 zt.

Wediug rachunku zyskow i strat za |pdirocze 2021r. koszty operacyjne NIF
zamknely sie kwotg 1533 471,14 zi, a strata z dziatalnosci gospodarczej wyniosta
1545 557,54 zt.

Podstawowe wskazniki finansowe ksztattowaly sie nastepujaco (pierwsza liczba rok
2019, druga — 2020): rentownos¢ majatku ogdtem w % ROA: -3,43%, -128,33%,
rentownos$¢ kapitatow wiasnych w % ROE: -3.39%, -170,25%, wskaznik ptynnosci
| stopnia 53,03, 3,80, wskaznik ptynnosci Il stopnia: 53,03, 3,92, wskaznik ptynnosci
Il stopnia; 53,03, 3,92 ogolny poziom zadtuzenia: 1,89%, 24,62%.

(akta kontroli str. 449-458, pliki: 196, 297)

W dziafalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie
stwierdzono nastepujaca nieprawidtowosc:

Zarzad Spotki, pomimo obowigzku wynikajacego z § 15 ust. 2 pkt 9 statutu Spotki,
nie opracowat i nie przyjst w formie uchwaty rocznego planu rzeczowo —
finansowego na 2020 r. W konsekwenciji plan rzeczowo-finansowy na 2020 r. nie
zostat przekazany, w trybie § 18 ust. 1 pkt 8 statutu Spétki do opiniowania Radzie
Nadzorczej Spotki, a takze NCBR (inwestorowi spotki) zgodnie z §2 i §4
Porozumienia z dnia 17 czerwca 2019 .

Jak wyjasnit Zarzad ,w roku tym Spétka byfa w fazie przygotowania si¢ do
rozpoczecia dziatalno$ci operacyjnej - zatem wykonywata zadania pozwalajace na
przygotowanie do dziatalno$ci inwestycyjnej, ktora zostata zaplanowana dopiero na
rok 2021 r. i w tym zakresie ujeta w planie rzeczowo - finansowym. Gtownym
zadaniem Spotki bylo stworzenie dokumentacji pozwalajgcej na uruchomienie
Naboru na FP oraz przygotowanie spotki do przeprowadzenia potencjalnych
pierwszych inwestycji w spétki portfelowe. Plan rzeczowo-finansowy na rok 2019
z perspektywa finansowq do roku 2032 posiadat wszystkie niezbedne informacje
finansowe dotyczace lat nastepnych i byt wtym momencie organizacji
i przygotowania Spotki wystarczajgcy’”.

W ocenie NIK, opieranie sie na planie rzeczowo-finansowym na 2019 r. z diugg
perspektywg czasowa nie jest tozsame z przygotowywaniem takiego planu na kazdy
kolejny rok. Nieprzygotowanie wiec odrebnego, rocznego planu na 2020 r. stalo
W sprzecznosci z obowigzkiem wynikajacym wprost ze statutu.

(akta kontroli str: 382-384, pliki: 182, 259)
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Whioski

Prawo zgloszenia
zastrzezen

Obowigzek
poinformowania

NIK o sposobie
wykorzystania uwag

i wykonania wnioskow

IV. Whnioski

W zwiazku ze stwierdzong nieprawidiowoscia, Najwyzsza Izba Kontroli, na
podstawie art. 53 ust. 1 pkt 5 ustawy o NIK, wnioskuje o podjecie dziatan majacych
na celu zapewnienie przestrzegania obowigzkéw wynikajacych z postanowien
Statutu w zakresie opracowania, przyjecia i przekazania do opiniowania kolejnych
plandw rzeczowo-finansowych Spotki.

V. Pozostate informacje i pouczenia

Wystapienie pokontrolne zostafo sporzadzone w dwoch egzemplarzach; jeden dla
kierownika jednostki kontrolowanej, drugi do akt kontroli.

Zgodnie z art. 54 ustawy o NIK kierownikowi jednostki kontrolowanej przystuguje
prawo zgtoszenia na piémie umotywowanych zastrzezen do wystagpienia
pokontrolnego, w terminie 21 dni od dnia jego przekazania. Zastrzezenia zgtasza sig
do dyrektora Departamentu Nauki, O$wiaty i Dziedzictwa Narodowego Najwyzsze
lzby Kontroli. Prawo zgtaszania zastrzezen, zgodnie z art. 61b ust. 2 ustawy o NIK,
nie przystuguje do wystapienia pokontrolnego zmienionego zgodnie z trescig
uchwaty w sprawie zastrzezen.

Zgodnie z art. 62 ustawy o NIK nalezy poinformowaé Najwyzszg Izbg Kontroli,
w terminie 21 od otrzymania wystapienia pokontrolnego, o sposobie wykorzystania
uwag i wykonania wnioskéw pokontrolnych oraz o podjetych dziataniach Iub
przyczynach niepodjecia tych dziatan.

W przypadku wniesienia zastrzezen do wystapienia pokontrolnego, termin
przedstawienia informacji liczy sie od dnia otrzymania uchwaly o oddaleniu
zastrzezen w cato$ci lub zmienionego wystapienia pokontrolnego.

Warszawa, 18 sierpnia 2021 .

Najwyzsza |zba Kontroli

Departament Nauki, Oswiaty
i Dziedzictwa Narodowego

Kontroler
Zbigniew Winecki Dyrektor
Glowny specjalista k.p. Piotr Prokopczyk
/-1 [-1
................................................................................. o

Zmian w wystgpieniu dokonat:
Piotr Prokopczyk, Dyrektor Departamentu Nauki, Oéwiaty i Dziedzictwa Narodowego
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