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ROZPORZÑDZENIE MINISTRA GOSPODARKI

z dnia 13 lipca 2006 r. 

w sprawie udzielania pomocy finansowej funduszom kapita∏u zalà˝kowego1)

Na podstawie art. 31 ust. 3 ustawy z dnia 20 kwiet-
nia 2004 r. o Narodowym Planie Rozwoju (Dz. U.
Nr 116, poz. 1206 oraz z 2005 r. Nr 90, poz. 759
i Nr 267, poz. 2251) zarzàdza si´, co nast´puje:

Rozdzia∏ 1

Przepisy ogólne

§ 1. Rozporzàdzenie okreÊla szczegó∏owe warunki
i tryb udzielania pomocy finansowej funduszom kapi-
ta∏u zalà˝kowego, o których mowa w § 3 ust. 1, z prze-
znaczeniem na dokonywanie inwestycji w spó∏ki b´-
dàce mikroprzedsi´biorcami, ma∏ymi lub Êrednimi
przedsi´biorcami, zwanej dalej „wsparciem”, w ra-
mach Sektorowego Programu Operacyjnego Wzrost
konkurencyjnoÊci przedsi´biorstw, lata 2004—2006,
przyj´tego rozporzàdzeniem Ministra Gospodarki
i Pracy z dnia 1 lipca 2004 r. w sprawie przyj´cia Sek-
torowego Programu Operacyjnego Wzrost konkuren-
cyjnoÊci przedsi´biorstw, lata 2004—2006 (Dz. U.
Nr 166, poz. 1744 oraz z 2006 r. Nr 7, poz. 43).

§ 2. 1. Przez mikroprzedsi´biorc´, ma∏ego lub Êred-
niego przedsi´biorc´ rozumie si´ mikroprzedsi´bior-
c´, ma∏ego lub Êredniego przedsi´biorc´ spe∏niajàce-
go warunki okreÊlone w za∏àczniku I do rozporzàdze-
nia Komisji (WE) nr 70/2001 z dnia 12 stycznia 2001 r.
w sprawie zastosowania art. 87 i 88 Traktatu WE w od-
niesieniu do pomocy paƒstwa dla ma∏ych i Êrednich
przedsi´biorstw (Dz. Urz. WE L 10 z 13.01.2001) zmie-
nionego rozporzàdzeniem nr 364/2004 z dnia 25 lute-
go 2004 r. rozszerzajàcym jego zakres w celu w∏àcze-
nia pomocy dla badaƒ i rozwoju (Dz. Urz. UE L 63
z 28.02.2004). 

2. Przez mikroprzedsi´biorc´, ma∏ego lub Êredniego
przedsi´biorc´ znajdujàcego si´ we wczesnej fazie roz-
woju rozumie si´ mikroprzedsi´biorc´, ma∏ego lub Êred-
niego przedsi´biorc´, który realizuje faz´ badaƒ lub roz-
woju produktu lub us∏ugi albo faz´ t´ ukoƒczy∏, jednak
od dnia podj´cia dzia∏alnoÊci gospodarczej nie rozpoczà∏
komercyjnej produkcji i sprzeda˝y produktu lub us∏ugi.

3. Przez wydatki kwalifikujàce si´ do obj´cia
wsparciem rozumie si´ wydatki, o których mowa
w § 5 ust. 1, pomniejszone o naliczony podatek od to-
warów i us∏ug z wyjàtkiem, gdy zgodnie z odr´bnymi
przepisami podmiotowi ubiegajàcemu si´ o wsparcie
nie przys∏uguje prawo do jego zwrotu lub odliczenia. 

4. Przez dokonywanie inwestycji przez fundusz ka-
pita∏u zalà˝kowego w spó∏k´ b´dàcà mikroprzedsi´-
biorcà, ma∏ym lub Êrednim przedsi´biorcà rozumie si´
obejmowanie przez fundusz kapita∏u zalà˝kowego ak-
cji albo udzia∏ów nowej emisji w tej spó∏ce w celu
osiàgni´cia zysku, poprzez wniesienie przez fundusz
kapita∏u zalà˝kowego wk∏adów pieni´˝nych, wykorzy-
stanie praw z obligacji zamiennych wyemitowanych
przez inwestobiorc´ lub w wyniku zamiany zobowià-
zaƒ inwestobiorcy wobec funduszu kapita∏u zalà˝ko-
wego na akcje albo udzia∏y tego inwestobiorcy, a tak-
˝e obejmowanie akcji albo udzia∏ów nowej emisji
w celu osiàgni´cia zysku wraz z jednoczesnym obej-
mowaniem instrumentów d∏u˝nych.

5. Przez obejmowanie instrumentów d∏u˝nych ro-
zumie si´ w szczególnoÊci udzielenie kredytu, po˝ycz-
ki oraz zakup obligacji. 

6. Przez inwestora funduszu rozumie si´ ka˝dy
podmiot nieb´dàcy przedsi´biorcà publicznym w ro-
zumieniu art. 2 pkt 14 ustawy z dnia 30 kwietnia
2004 r. o post´powaniu w sprawach dotyczàcych po-
mocy publicznej (Dz. U. Nr 123, poz. 1291). 

Rozdzia∏ 2

Szczegó∏owe warunki udzielania wsparcia
funduszowi kapita∏u zalà˝kowego

§ 3. 1. Wsparcie na powi´kszenie funduszu, prze-
znaczonego wy∏àcznie na dokonywanie inwestycji
w spó∏ki b´dàce mikroprzedsi´biorcami, ma∏ymi lub
Êrednimi przedsi´biorcami, o których mowa w § 4
ust. 1, mo˝e otrzymaç osoba prawna albo jednostka
organizacyjna nieposiadajàca osobowoÊci prawnej,
zwana dalej „funduszem kapita∏u zalà˝kowego”, która:

1) na podstawie statutu, umowy spó∏ki, uchwa∏y w∏a-
Êciwego organu albo uchwa∏y wspólników nie
prowadzi innej dzia∏alnoÊci poza dokonywaniem
inwestycji, o których mowa w § 4 ust. 1;

2) posiada podmiot zarzàdzajàcy funduszem.

2. Przez podmiot zarzàdzajàcy funduszem rozumie
si´ niezale˝ny, w stosunku do instytucji udzielajàcej
wsparcia, podmiot dzia∏ajàcy w imieniu i na rzecz fun-
duszu kapita∏u zalà˝kowego oraz zarzàdzajàcy jego
dzia∏alnoÊcià, uprawniony do reprezentowania i pro-
wadzenia spraw funduszu kapita∏u zalà˝kowego lub
podmiot zewn´trzny uprawniony do reprezentowania
funduszu i prowadzenia spraw funduszu kapita∏u za-
là˝kowego na podstawie umowy i pe∏nomocnictwa.
Podmiot zarzàdzajàcy musi posiadaç doÊwiadczenie
w dokonywaniu inwestycji oraz podnoszeniu wartoÊci
spó∏ek inwestobiorców. Wynagrodzenie podmiotu za-

———————
1) Niniejsze rozporzàdzenie zosta∏o notyfikowane do Komisji

Europejskiej w dniu 15 listopada 2005 r. pod numerem
N 599/2005 — Polska, zgodnie z art. 20 ustawy z dnia
30 kwietnia 2004 r. o post´powaniu w sprawach dotyczà-
cych pomocy publicznej (Dz. U. Nr 123, poz. 1291).



rzàdzajàcego musi byç uzale˝nione od wyników eko-
nomicznych funduszu kapita∏u zalà˝kowego.

§ 4. 1. Fundusz kapita∏u zalà˝kowego mo˝e doko-
naç inwestycji w spó∏k´ b´dàcà mikroprzedsi´biorcà,
ma∏ym lub Êrednim przedsi´biorcà, dzia∏ajàcà w for-
mie spó∏ki kapita∏owej, w tym spó∏ki kapita∏owej b´-
dàcej w organizacji, w rozumieniu Kodeksu spó∏ek
handlowych, która:

1) prowadzi dzia∏alnoÊç gospodarczà na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej przez okres nie d∏u˝szy
ni˝ trzy lata,

2) znajduje si´ we wczesnej fazie rozwoju,

3) nie spe∏nia kryteriów przedsi´biorcy w trudnej sy-
tuacji ekonomicznej, okreÊlonych w przepisach
prawa Unii Europejskiej2), lub nie znajduje si´
w okresie restrukturyzacji przeprowadzanej z wy-
korzystaniem pomocy publicznej

— zwanà dalej „inwestobiorcà”.

2. WysokoÊç oprocentowania obejmowanych
przez fundusz kapita∏u zalà˝kowego instrumentów
d∏u˝nych ustalana b´dzie przez podmiot zarzàdzajàcy
funduszem na podstawie identyfikowanego poziomu
ryzyka dokonywanej inwestycji oraz przy uwzgl´dnie-
niu obowiàzujàcych aktualnie rynkowych stóp procen-
towych dla kredytów i po˝yczek oferowanych przez
banki komercyjne. 

3. WysokoÊç oprocentowania instrumentów d∏u˝-
nych obejmowanych przez fundusz kapita∏u zalà˝ko-
wego b´dzie nie ni˝sza ni˝ aktualnie obowiàzujàca
stopa referencyjna okreÊlana przez Komisj´ Europej-
skà, publikowana w Dzienniku Urz´dowym Unii Euro-
pejskiej. W przypadku po˝yczek niezabezpieczonych
oprocentowanie nie b´dzie ni˝sze ni˝ stopa referen-
cyjna powi´kszona o 400 punktów bazowych lub wi´-
cej, jeÊli stopa rynkowa, która zale˝y od ryzyka rynko-
wego, b´dzie wy˝sza.

§ 5. 1. Wydatkami kwalifikujàcymi si´ do obj´cia
wsparciem sà wydatki poniesione przez fundusze ka-
pita∏u zalà˝kowego na:

1) dokonywanie inwestycji, o których mowa w § 2
ust. 4,

2) pokrycie kosztów administracji i zarzàdzania fun-
duszem kapita∏u zalà˝kowego w zwiàzku z dokony-
waniem inwestycji, o których mowa w § 2 ust. 4

— okreÊlone w umowie o udzieleniu wsparcia, o któ-
rej mowa w § 8 ust. 3.

2. Warunkiem zakwalifikowania wydatków, o któ-
rych mowa w ust. 1, do obj´cia wsparciem jest ich po-
niesienie w okresie od dnia nast´pujàcego po dniu
z∏o˝enia wniosku o udzielenie wsparcia, o którym mo-
wa w § 7 ust. 2, do dnia okreÊlonego w umowie

o udzieleniu wsparcia, nie póêniej jednak ni˝ do dnia
30 czerwca 2008 r., z zastrze˝eniem § 13 ust. 1. 

3. W przypadku gdy wybór podmiotu zarzàdzajàce-
go funduszem nie jest dokonywany na podstawie prze-
pisów o zamówieniach publicznych, wydatki, o których
mowa w ust. 1 pkt 2, nie mogà przekroczyç w okresie
dysponowania Êrodkami przez fundusz kapita∏u zalà˝-
kowego Êredniorocznie 5 % Êrodków wniesionych
do funduszu kapita∏u zalà˝kowego przez inwestorów
funduszu i instytucj´ udzielajàcà wsparcia ∏àcznie.

§ 6. 1. Maksymalna intensywnoÊç wsparcia nie
mo˝e przekroczyç 50 % wydatków kwalifikujàcych si´
do obj´cia wsparciem, odr´bnie dla ka˝dej kategorii
wydatków, o których mowa w § 5 ust. 1.

2. WielkoÊç wsparcia dla funduszu kapita∏u zalà˝-
kowego nie mo˝e byç ni˝sza ni˝ 3 000 000 z∏ i nie mo-
˝e byç wy˝sza ni˝ 50 000 000 z∏.

§ 7. 1. Instytucja udzielajàca wsparcia og∏asza ter-
miny rozpocz´cia i zakoƒczenia sk∏adania wniosków
o udzielenie wsparcia.

2. Podmiot zarzàdzajàcy funduszem sk∏ada wnio-
sek o udzielenie wsparcia, sporzàdzony zgodnie ze
wzorem okreÊlonym w za∏àczniku nr 3 do rozporzàdze-
nia Ministra Gospodarki i Pracy z dnia 12 paêdziernika
2004 r. w sprawie trybu sk∏adania i wzorów wniosków
o dofinansowanie realizacji projektu w ramach Sekto-
rowego Programu Operacyjnego Wzrost konkurencyj-
noÊci przedsi´biorstw, lata 2004—2006 (Dz. U. Nr 233,
poz. 2341 oraz z 2006 r. Nr 59, poz. 416). 

3. Podmiot zarzàdzajàcy funduszem wraz z wnio-
skiem o udzielenie wsparcia sk∏ada dokumenty orga-
nizacyjne funduszu kapita∏u zalà˝kowego oraz jego
biznesplan, zawierajàcy w szczególnoÊci:

1) wskazanie rynku lub rynków docelowych, na któ-
rych podmiot zarzàdzajàcy funduszem zamierza
dokonywaç inwestycji;

2) kryteria i warunki dokonywania inwestycji;

3) bud˝et operacyjny funduszu kapita∏u zalà˝kowego;

4) okreÊlenie struktury prawnej i w∏asnoÊciowej fun-
duszu kapita∏u zalà˝kowego;

5) wykaz osób kluczowych podmiotu zarzàdzajàcego
funduszem, wraz ze wskazaniem sposobu ich
zwiàzania z podmiotem zarzàdzajàcym funduszem
oraz szczegó∏owym okreÊleniem ich kwalifikacji,
doÊwiadczenia w dokonywaniu inwestycji oraz
sposobu ich motywowania;

6) opis trybu podejmowania decyzji dotyczàcych do-
konywania inwestycji; 

7) wskazanie okresu dokonywania inwestycji, w tym
inwestycji dokonywanych przy udziale Êrodków
pochodzàcych ze wsparcia;

8) wskazanie wymaganej przez inwestora funduszu
minimalnej sk∏adanej rocznie stopy zwrotu fundu-
szu kapita∏u zalà˝kowego, zwanej dalej „stopà mi-
nimalnà”;
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2) W rozumieniu pkt 9—11 Wytycznych wspólnotowych do-

tyczàcych pomocy paƒstwa w celu ratowania i restruktu-
ryzacji zagro˝onych przedsi´biorstw (Dz. Urz. UE C 244
z 01.10.2004).



9) okreÊlenie wymaganego procentowego udzia∏u
w zysku podmiotu zarzàdzajàcego funduszem,
zwanego dalej „premià motywacyjnà”;

10) uzasadnienie planowanego sposobu wykorzysta-
nia Êrodków finansowych przeznaczonych na do-
konywanie inwestycji, w tym Êrodków finanso-
wych pochodzàcych ze wsparcia;

11) okreÊlenie polityki wychodzenia z dokonanych in-
westycji;

12) proponowany tryb i warunki dokonywania wyp∏at
ze Êrodków pochodzàcych z tytu∏u sprzeda˝y lub
innego sposobu wyjÊcia z inwestycji, zgodnie
z trybem okreÊlonym w rozdziale 4, dla inwestora
funduszu oraz dla instytucji udzielajàcej wsparcia;

13) warunki likwidacji funduszu.

4. Warunkiem udzielenia wsparcia jest potwierdze-
nie przez podmiot zarzàdzajàcy funduszem, ˝e dyspo-
nuje Êrodkami finansowymi, które stanowià wk∏ad w∏a-
sny w gotówce inwestorów funduszu, które obejmujà
co najmniej 50 % wydatków kwalifikujàcych si´ do ob-
j´cia wsparciem oraz obejmujà pozosta∏e wydatki.

§ 8. 1. Instytucja udzielajàca wsparcia albo podmiot
wskazany przez nià na piÊmie dokonuje oceny z∏o˝o-
nych w wyznaczonym terminie wniosków o udzielenie
wsparcia. 

2. Oceny, o których mowa w ust. 1, dokonywane
sà w oparciu o kryteria oceny formalnej, techniczno-
-ekonomicznej i merytorycznej wskazane w za∏àczniku
do rozporzàdzenia Ministra Gospodarki i Pracy z dnia
6 sierpnia 2004 r. w sprawie przyj´cia Uzupe∏nienia
Sektorowego Programu Operacyjnego Wzrost konku-
rencyjnoÊci przedsi´biorstw, lata 2004—2006 (Dz. U.
Nr 197, poz. 2023, z póên. zm.3)).

3. Wsparcie jest udzielane na podstawie umowy
zawartej przez instytucj´ udzielajàcà wsparcia z pod-
miotem zarzàdzajàcym funduszem, sporzàdzonej
zgodnie ze wzorem okreÊlonym w za∏àczniku nr 1
do rozporzàdzenia Ministra Gospodarki i Pracy z dnia
10 listopada 2004 r. w sprawie okreÊlenia wzorów
umów o dofinansowanie projektu w ramach Sektoro-
wego Programu Operacyjnego Wzrost konkurencyj-
noÊci przedsi´biorstw, lata 2004—2006 (Dz. U. Nr 259,
poz. 2588), zwanej dalej „umowà o udzieleniu wspar-
cia”.

4. Wsparcie dla funduszu kapita∏u zalà˝kowego mo-
˝e byç udzielane najpóêniej do dnia 31 grudnia 2007 r.

5. Fundusz kapita∏u zalà˝kowego dysponuje Êrod-
kami wsparcia w okresie nie d∏u˝szym ni˝ 10 lat.
W uzasadnionych przypadkach podyktowanych
wzgl´dami ekonomicznymi, w tym w szczególnoÊci
zwiàzanymi z zapewnieniem mo˝liwoÊci zyskownego
zakoƒczenia inwestycji dokonanej przez fundusz kapi-
ta∏u zalà˝kowego, dopuszcza si´ przed∏u˝enie okresu

dysponowania Êrodkami wsparcia, nie d∏u˝ej jednak
ni˝ o dwa lata.

Rozdzia∏ 3

Szczegó∏owe warunki dokonywania inwestycji 

§ 9. 1. Podmiot zarzàdzajàcy funduszem, przed
podj´ciem decyzji o dokonaniu inwestycji w inwesto-
biorc´, dokonuje analizy przedstawionego przez inwe-
stobiorc´ biznesplanu zawierajàcego w szczególnoÊci:

1) dane organizacyjne inwestobiorcy oraz informacje
o zakresie jego dzia∏ania;

2) dane dotyczàce wytwarzanych produktów lub
us∏ug Êwiadczonych przez inwestobiorc´ oraz pla-
nowanych dzia∏aƒ w tym zakresie;

3) dane dotyczàce rynku, na którym inwestobiorca
dzia∏a lub zamierza dzia∏aç;

4) dane dotyczàce strategii marketingu i sprzeda˝y
produktów lub us∏ug Êwiadczonych przez inwesto-
biorc´ oraz planowanych dzia∏aƒ w tym zakresie;

5) informacje dotyczàce osób zatrudnionych na sta-
nowiskach kierowniczych w przedsi´biorstwie in-
westobiorcy dotyczàce wykszta∏cenia, doÊwiad-
czenia zawodowego, sta˝u pracy na stanowiskach
kierowniczych oraz innych kwalifikacji;

6) dane finansowe inwestobiorcy dotyczàce okresów
sprzed dnia z∏o˝enia biznesplanu oraz prognozy fi-
nansowe; 

7) informacje dotyczàce prognozy przep∏ywów finan-
sowych inwestobiorcy, z uwzgl´dnieniem êróde∏
ich finansowania.

2. Je˝eli analiza biznesplanu, o której mowa
w ust. 1, wskazuje na ekonomicznà zasadnoÊç doko-
nania inwestycji oraz prawdopodobieƒstwo osiàgni´-
cia zysku, podmiot zarzàdzajàcy funduszem dokonuje
analizy sytuacji prawnej, ekonomicznej, finansowej
i rynkowej inwestobiorcy.

3. W przypadku nieposiadania przez inwestobior-
c´, z uwagi na krótki okres prowadzenia dzia∏alnoÊci
gospodarczej, danych, o których mowa w ust. 1, doty-
czàcych okresów sprzed dnia z∏o˝enia biznesplanu, in-
westobiorca zawiera w sk∏adanym biznesplanie infor-
macje dotyczàce dzia∏alnoÊci planowanej.

§ 10. 1. Fundusz kapita∏u zalà˝kowego mo˝e ze
Êrodków wsparcia dokonaç inwestycji pod warunkiem:

1) dokonania inwestycji zgodnie z biznesplanem fun-
duszu kapita∏u zalà˝kowego, przedstawionym
wraz z wnioskiem o udzielenie wsparcia;

2) równoczesnego dokonania inwestycji ze Êrodków
niepochodzàcych ze wsparcia, z zachowaniem
proporcji finansowania inwestycji okreÊlonych
w umowie o udzieleniu wsparcia;

3) zawarcia pomi´dzy funduszem kapita∏u zalà˝ko-
wego a inwestobiorcà umowy o dokonanie inwe-
stycji, zwanej dalej „umowà inwestycyjnà”;
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3) Zmiany wymienionego rozporzàdzenia zosta∏y og∏oszone

w Dz. U. z 2005 r. Nr 9, poz. 63, Nr 108, poz. 906 i Nr 206,
poz. 1716 oraz z 2006 r. Nr 7, poz. 44 i Nr 74, poz. 517.



4) nieprzeznaczania przez inwestobiorc´ Êrodków
otrzymanych z funduszu kapita∏u zalà˝kowego
na prowadzenie dzia∏alnoÊci gospodarczej w za-
kresie:

a) us∏ug finansowych, w tym faktoringu i leasingu,

b) us∏ug w zakresie dzier˝awy lub wynajmu akty-
wów,

c) us∏ug prawnych,

d) us∏ug ksi´gowych,

e) poÊrednictwa, handlu lub zarzàdzania nierucho-
moÊciami,

f) handlu hurtowego lub detalicznego;

5) nieprowadzenia przez inwestobiorc´ dzia∏alnoÊci
gospodarczej w zakresie:

a) produkcji ˝elaza i stali, sektora motoryzacyjne-
go oraz sektora w∏ókien syntetycznych4), 

b) produkcji, przetwarzania oraz marketingu pro-
duktów wymienionych w za∏àczniku I do Trakta-
tu ustanawiajàcego Wspólnot´ Europejskà,

c) górnictwa w´gla5),

d) us∏ug transportowych,

e) budownictwa okr´towego6),

f) produkcji lub obrotu bronià,

g) produkcji wyrobów tytoniowych,

h) produkcji napojów alkoholowych,

i) produkcji i wprowadzania do obrotu Êrodków
odurzajàcych. 

2. Fundusz kapita∏u zalà˝kowego nie mo˝e doko-
naç inwestycji, je˝eli:

1) osoba b´dàca cz∏onkiem organu zarzàdzajàcego
lub wspólnikiem inwestobiorcy zosta∏a skaza-
na prawomocnym wyrokiem za przest´pstwo
sk∏adania fa∏szywych zeznaƒ, przest´pstwo prze-
ciwko mieniu, wiarygodnoÊci dokumentów, obro-
towi pieni´dzmi i papierami wartoÊciowymi, obro-
towi gospodarczemu, systemowi bankowemu,
przest´pstwo karno-skarbowe albo inne przest´p-
stwo zwiàzane z wykonywaniem dzia∏alnoÊci go-
spodarczej lub pope∏nione w celu osiàgni´cia ko-
rzyÊci majàtkowych;

2) inwestobiorca posiada zaleg∏oÊci z tytu∏u nale˝no-
Êci publicznoprawnych; 

3) przed dokonaniem pierwszej inwestycji udzia∏ow-
cami lub akcjonariuszami inwestobiorcy sà:

a) cz∏onkowie organów podmiotu zarzàdzajàcego
funduszem, 

b) osoby zatrudnione w podmiocie zarzàdzajàcym
funduszem,

c) osoby pozostajàce w zwiàzku ma∏˝eƒskim,
w stosunku pokrewieƒstwa lub powinowactwa
w linii prostej, pokrewieƒstwa lub powinowac-
twa w linii bocznej do drugiego stopnia lub
zwiàzane z tytu∏u przysposobienia, opieki lub
kurateli z osobami, o których mowa w lit. a i b,

d) osoby umieszczone w rejestrze d∏u˝ników nie-
wyp∏acalnych Krajowego Rejestru Sàdowego.

3. Umowa inwestycyjna okreÊla w szczególnoÊci:

1) przeznaczenie Êrodków finansowych otrzymanych
przez inwestobiorc´ od funduszu kapita∏u zalà˝ko-
wego w zwiàzku z dokonanà inwestycjà;

2) wielkoÊç i form´ zainwestowanych Êrodków finan-
sowych, liczb´ obejmowanych przez fundusz kapi-
ta∏u zalà˝kowego akcji albo udzia∏ów, form´ in-
strumentów d∏u˝nych, terminy i wielkoÊç plano-
wanych kolejnych transz Êrodków finansowych
przekazywanych w ramach dokonywanych inwe-
stycji, przy czym wielkoÊç Êrodków finansowych
przeznaczonych na obj´cie instrumentów d∏u˝-
nych nie mo˝e przekroczyç, po up∏ywie dwóch lat
od dnia dokonania inwestycji przez fundusz kapi-
ta∏u zalà˝kowego, oraz liczàc na koniec okresu
dysponowania Êrodkami, wielkoÊci Êrodków prze-
znaczonych na obj´cie akcji albo udzia∏ów;

3) prawa, obowiàzki i zasady wspó∏pracy pomi´dzy
akcjonariuszami albo udzia∏owcami inwestobiorcy;

4) zobowiàzanie przedsi´biorcy, ˝e przed up∏ywem
dwóch lat od daty podpisania umowy inwestycyj-
nej nie b´dzie ubiega∏ si´ o przyznanie jakiejkol-
wiek pomocy przyznawanej na podstawie progra-
mów pomocowych w zakresie pomocy regional-
nej.

4. Umowa inwestycyjna zawiera równie˝ postano-
wienia dotyczàce planowanego terminu i sposobu
zbycia lub umorzenia przez fundusz kapita∏u zalà˝ko-
wego akcji albo udzia∏ów oraz sp∏aty instrumentów
d∏u˝nych.

5. ¸àczna kwota, na jakà fundusz kapita∏u zalà˝ko-
wego dokona pojedynczej inwestycji, nie mo˝e prze-
kroczyç:

1) w okresie inwestycyjnym funduszu 20 % zadeklaro-
wanej ca∏kowitej wielkoÊci funduszu kapita∏u zalà˝-
kowego, a po zakoƒczeniu okresu inwestycyjnego
20 % wartoÊci op∏aconego kapita∏u funduszu; 

2) wyra˝onej w z∏otych polskich równowartoÊci
kwoty 1 000 000 euro, obliczonej wed∏ug Êrednie-
go kursu z∏otego wobec euro og∏oszonego przez
Narodowy Bank Polski w dniu zawarcia umowy in-
westycyjnej.
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4) W rozumieniu Wielosektorowych zasad ramowych

w sprawie udzielania pomocy regionalnej dla du˝ych pro-
jektów inwestycyjnych (Dz. Urz. WE C 70 z 19.03.2002).

5) W rozumieniu rozporzàdzenia Komisji (WE) nr 1407/2002
z dnia 23 lipca 2002 r. w sprawie pomocy paƒstwa dla prze-
mys∏u w´glowego (Dz. Urz. WE L 205 z 02.08.2002, str. 1).

6) W rozumieniu Zasad ramowych dotyczàcych pomocy pu-
blicznej dla przemys∏u stoczniowego (Dz. Urz. WE C 317
z 30.12.2003).



6. Inwestobiorca przeznacza Êrodki otrzymane z ty-
tu∏u dokonania inwestycji przez fundusz kapita∏u za-
là˝kowego na wydatki zwiàzane z uruchomieniem lub
rozwojem prowadzonej dzia∏alnoÊci gospodarczej,
z zastrze˝eniem ust. 1 pkt 4 i 5.

7. Ârodki pieni´˝ne wyp∏acone na rzecz inwesto-
biorcy przez fundusz kapita∏u zalà˝kowego sà ka˝dora-
zowo przekazywane proporcjonalnie do wielkoÊci
wniesionego w gotówce wk∏adu w∏asnego inwestora
funduszu.

§ 11. ¸àczna wysokoÊç Êrodków otrzymanych przez
inwestobiorc´ z inwestycji dokonanej przez jeden lub
wi´cej funduszy korzystajàcych ze wsparcia przekaza-
nego w ramach dzia∏aƒ realizowanych z wykorzysta-
niem kapita∏u podwy˝szonego ryzyka nie mo˝e prze-
kroczyç wyra˝onej w z∏otych polskich równowar-
toÊci kwoty 1 000 000 euro, obliczonej wed∏ug Êrednie-
go kursu z∏otego wobec euro og∏oszonego przez Naro-
dowy Bank Polski w dniu zawarcia umowy inwestycyj-
nej. 

Rozdzia∏ 4

Szczegó∏owe warunki podzia∏u Êrodków finansowych
uzyskanych z dokonanych inwestycji

§ 12. 1. Wp∏ywy pochodzàce z tytu∏u sprzeda˝y lub
innego sposobu zakoƒczenia inwestycji dokonanych
przez fundusz kapita∏u zalà˝kowego, w tym z tytu∏u
sp∏aty odsetek od instrumentów d∏u˝nych, dzielone sà
nast´pujàco: 

1) w pierwszej kolejnoÊci wp∏ywy wyp∏acane sà in-
westorom funduszu proporcjonalnie do wniesio-
nych przez tych inwestorów wk∏adów, a˝ do otrzy-
mania przez nich ∏àcznej kwoty równej sumie
wniesionych przez nich wk∏adów,

2) w drugiej kolejnoÊci wp∏ywy wyp∏acane sà inwe-
storom funduszu, proporcjonalnie do wniesionych
przez tych inwestorów na poczet kapita∏u wk∏a-
dów, a˝ do otrzymania przez nich stopy minimal-
nej w wysokoÊci ustalonej w umowie o udzieleniu
wsparcia,

3) w trzeciej kolejnoÊci wp∏ywy wyp∏acane sà instytu-
cji udzielajàcej wsparcia, a˝ do otrzymania przez
nià ∏àcznej kwoty równej sumie wniesionych przez
nià na poczet kapita∏u wk∏adów z tytu∏u wsparcia,
o którym mowa w § 5 ust. 1 pkt 1,

4) w czwartej kolejnoÊci wp∏ywy wyp∏acane sà insty-
tucji udzielajàcej wsparcia, a˝ do otrzymania przez
nià stopy minimalnej ze wsparcia udzielonego
z tytu∏u, o którym mowa w § 5 ust. 1 pkt 1,

5) w piàtej kolejnoÊci wp∏ywy wyp∏acane sà jako wy-
nagrodzenie dla podmiotu zarzàdzajàcego fundu-
szem, a˝ do momentu, kiedy wyp∏aty na jego rzecz
stanowiç b´dà ustalony w umowie o udzieleniu
wsparcia procent wszystkich dokonanych z fundu-
szu wyp∏at dla inwestorów funduszu oraz instytu-
cji udzielajàcej wsparcia,

6) pozosta∏e wp∏ywy sà dzielone pomi´dzy podmiot
zarzàdzajàcy, tytu∏em premii motywacyjnej, oraz

instytucj´ udzielajàcà wsparcia i inwestorów fun-
duszu, zgodnie z proporcjami ustalonymi w umo-
wie o udzieleniu wsparcia

— przy czym wp∏ywy mogà byç przeznaczane na dal-
szà kategori´ zaspokojenia tylko wtedy, gdy wcze-
Êniejsze kategorie zosta∏y zaspokojone w ca∏oÊci.

2. Stopa minimalna, o której mowa w ust. 1 pkt 2
i 4, jest ustalana w umowie o udzieleniu wsparcia,
zgodnie z wymaganà przez inwestorów funduszu sto-
pà minimalnà okreÊlonà we wniosku o udzielenie
wsparcia.

3. Wyp∏aty, o których mowa w ust. 1, dokonywane
sà po odliczeniu w szczególnoÊci: podatków, op∏at
oraz rezerw niezb´dnych dla utrzymania p∏ynnoÊci fi-
nansowej funduszu.

4. Wyp∏aty, o których mowa w ust. 1, sà dokony-
wane po zakoƒczeniu inwestycji dokonanej przez fun-
dusz kapita∏u zalà˝kowego.

§ 13. 1. Koszty administracji i zarzàdzania fundu-
szem kapita∏u zalà˝kowego, o których mowa w § 5
ust. 1 pkt 2, poniesione po dniu 30 czerwca 2008 r. sà
pokrywane z wyp∏at dla instytucji udzielajàcej wspar-
cia, o których mowa w § 12, w wysokoÊci okreÊlonej
w umowie o udzieleniu wsparcia.

2. Odliczenia, o których mowa w ust. 1, powi´ksza
si´ o odsetki w wysokoÊci stopy minimalnej, naliczane
za okres od dnia faktycznego poniesienia kosztów
przez fundusz kapita∏u zalà˝kowego do dnia dokona-
nia odliczenia, z uwzgl´dnieniem kapitalizacji rocznej
odsetek.

§ 14. Przepisy § 12 i 13 stosuje si´ przy likwidacji
funduszu kapita∏u zalà˝kowego, o którym mowa w § 3
ust. 1 pkt 1.

§ 15. 1. Fundusz kapita∏u zalà˝kowego mo˝e prze-
kazywaç Êrodki, o których mowa w § 12, przeznaczone
na wyp∏aty dla instytucji udzielajàcej wsparcia,
na specjalnie za∏o˝ony w tym celu przejÊciowy rachu-
nek bankowy, nale˝àcy do funduszu kapita∏u zalà˝ko-
wego.

2. Ârodki zgromadzone na rachunku, o którym mo-
wa w ust. 1, fundusz kapita∏u zalà˝kowego mo˝e prze-
znaczyç wy∏àcznie na dokonywanie inwestycji, na wa-
runkach, o których mowa w rozporzàdzeniu i w umo-
wie o udzieleniu wsparcia.

3. W przypadku dokonywania inwestycji, o których
mowa w ust. 2, podmiot zarzàdzajàcy funduszem nie
przedk∏ada dokumentów, o których mowa w § 7 ust. 3. 

Rozdzia∏ 5

Przepisy koƒcowe

§ 16. Rozporzàdzenie wchodzi w ˝ycie po up∏ywie
14 dni od dnia og∏oszenia.

Minister Gospodarki: P. G. Woêniak
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