
March 2022

(引用、轉載及翻印本資料，請經作者同意)

成功募資實戰關鍵

新創企業募資及出場策略



白淵凱

資誠 PwC Taiwan

創新創業服務 協理

 kevin.pai@tw.pwc.com

│學歷│

• Heriot-Watt University, BA Business Management with Industrial Experiences

• University of Bristol, MSc in Entrepreneurship

│經歷│
• 資訊工業策進會 組長

• 資育股份有限公司 副理

• 宇凱投資股份有限公司 特別助理

• 台鑫科技股份有限公司 業務經理

• 中國生產力中心 副管理師

│專長│
• 中央與地方政府多項創業育成計畫專案規畫、執行、管考、新創企業輔導與資源鏈
結媒合經驗

• 企業轉投資標的評選，績效評估與管控

• 公司行銷策略、新市場開發、定價策略、客戶關係、跨部門溝通協調

• 組織更新、流程改善、專案企劃

PwC Taiwan



在進行本次課程前，與會學員請確認以下的說明：

本次課程提供的資訊或建議，包括附上之書面資料及講義，僅供本次課程使
用，並非針對特定個案表示任何專業意見。未經本公司書面同意，學員或其
任職公司不宜直接採用本次課程之任何資訊與建議。若未經本公司表示專業
意見，導致學員或其任職公司因自行運用造成負面影響者，本公司不負擔任
何責任。

資誠企業管理顧問股份有限公司 敬啟
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台灣新創募資案例與趨勢
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新創早期發展關鍵議題
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本文件著作權屬資誠P wC T aiwan所有，未經書面許可請勿引用或翻印

<Source:資誠『 2019台灣新創生態圈大調查』>

募資是新創開始創業時面臨
最大的挑戰

籌資與募資為新創未來3-5年認為
最需要提升或改善的項目
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引進機構型投資人的考量
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本文件著作權屬資誠P wC T aiwan所有，未經書面許可請勿引用或翻印

69%
考慮3 年內引進機構型投資人

近七成受調新創表示考慮3年內引進機構型投資人，除了資金因素，
國際化網絡資源與專業/產業經驗是最主要考量。

<Source:資誠『 2018台灣新創生態圈大調查』>
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台灣新創投資趨勢

註：資料期間為2015/1/1 至 2020/12/31 。
資料來源：台灣經濟研究院FINDIT 研究團隊。
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台灣新創投資趨勢

註：資料期間為2015/1/1 至 2020/12/31 。
資料來源：台灣經濟研究院FINDIT 研究團隊。
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台灣新創投資趨勢

註：資料期間為2015/1/1 至 2020/12/31 。
資料來源：台灣經濟研究院FINDIT 研究團隊。
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投資領域趨勢統計

註：資料期間為2015/1/1 至 2020/12/31 。
資料來源：台灣經濟研究院FINDIT 研究團隊。
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投資領域趨勢統計
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投資領域趨勢統計

註：資料期間為2015/1/1 至 2020/12/31 。
資料來源：台灣經濟研究院FINDIT 研究團隊。
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投資者觀察

註：資料期間為2015/1/1 至 2020/12/31 。
資料來源：台灣經濟研究院FINDIT 研究團隊。
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投資者觀察

註：資料期間為2015/1/1 至 2020/12/31 。
資料來源：台灣經濟研究院FINDIT 研究團隊。
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台灣近年知名新創出場案例
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⚫IPO (Initial Public Offering)

✓ Gogoro：預計2022完成美國納斯達克 SPAC上市，估值650億新台幣

✓ Appier：2021/03/30 日本東京證交所 MOTHERS掛牌，估值417億新台幣

✓ Just Kitchen：2021/04/15 加拿大多倫多證交所上市，估值8億新台幣

✓ 91APP：2021/05/25 台灣櫃買中心上櫃，估值80億新台幣

⚫M&A (Merge & Acquisition)

✓ Gogolook：2013年由LINE母公司 NAVER以5.29億新台幣併購

✓ 17 Media：2017年與Paktor合併

✓ Goodnight：2017年由Paktor併購

✓ 停車大聲公：2017年由宏碁併購

✓ Choco TV：2018年由NAVER併購

✓ WAPOS：2019年由SHOPLINE併購

✓ 邦妮科技：2021年由Appier併購
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關於投資人你需要知道的事
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投資人種類與屬性
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本文件著作權屬資誠P wC T aiwan所有，未經書面許可請勿引用或翻印

天使投資人

投資目標：支持創業
投資時點：種子期/創建期
投資金額：較小
投資風險：高
期望投報率：NA
經營權：不參與

策略性投資人

投資目標：營運策略/綜效
投資時點：任何階段皆有可能
投資金額：視情況
投資風險：中－高
期望投報率：財務與非財務綜效
經營權：參與營運決策/董事會

創投/財務投資人

投資目標：獲利
投資時點：創建期/擴充期
投資金額：較大
投資風險：中
期望投報率：高
經營權：參與董事會

群眾募資/創櫃版

投資目標：創業初期啟動及發展資金
投資時點：種子期/創建期
投資金額：較小
投資風險：高
期望回報期：長
經營權：無

該用誰的觀點準
備募資計畫書?
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引進關鍵投資人的流程
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本文件著作權屬資誠P wC T aiwan所有，未經書面許可請勿引用或翻印

⚫考量企業發展需
求及資源配置，
產生募資需求

⚫規劃募資方案

⚫準備募資所需資
料(投資簡介, 投
資人說明書/營
運計劃書BP..)

⚫接洽潛在投資人

⚫募資條件評估

⚫雙方簽訂保密協定
(CA)以及意向書
(LOI)(Non-binding)

⚫引資方提供資料予
投資方以進行相關
盡職評鑑(Due 
Diligence) (風險控
制及價格調整)

⚫談判引資條件

⚫簽訂引資契約
(SPA)(Binding)

⚫重要文件審核

⚫向目的主管機關
申請許可(視需
求而定)

策略規劃
階段

評估階段 協商階段
履約及
整合階段

⚫完成交割

◼ 買方付款
◼ 賣方點交

⚫引資後整合工作
(視交易比例而定)

◼ 公司治理

◼ 人員配置
◼ 系統與流程
◼ 企業文化

(N個月或超過1年)(1-2 個月)
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策略性投資人的價值觀:追求投資綜效而非短期財務投報率
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本文件著作權屬資誠P wC T aiwan所有，未經書面許可請勿引用或翻印

藉由產業價值鏈上下游
之整合，提升競爭優勢

確保原料供應質量穩定 與市場強勢品牌或通路
結盟/產品互補可提高顧
客採購效率

技術商轉應用整合/足
夠的實驗與應用(臨床)
數據/技術的可延伸性
與擴充性

異業結合/多角化經營/
產業轉型

技術合作/共同研發/專
利因素/定向育成/研發
團隊

國際化市場佈局 消弭競爭並提升市場佔
有率，發揮1+1>2的效果

提高效率/資源共用，節
省成本

策略性投資人係指藉本身經驗、技術、知識、品牌或通路等，經由產業垂直整合、水平整合或共同研究開發商品

或市場等方式，以協助被投資公司提高技術、改良品質、降低成本、增進效率、擴大市場等效益之個人或法人。
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國際財務投資人觀點
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本文件著作權屬資誠P wC T aiwan所有，未經書面許可請勿引用或翻印

投資新創企業係高風險、高報酬：

依據英國劍橋大學研究，新創企業投資案60%未有獲利，但也有7%投

資案產生平均ROI(投資報酬率) 500% 。因此，財務投資人會透過投資

組合來分散風險，一般投資新創企業比率約佔投資組合10%。
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創投投資特色
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本文件著作權屬資誠P wC T aiwan所有，未經書面許可請勿引用或翻印

此一市場乃由資金、技術、管理、專業人才、 與

投資機會組成

◆委託專業經理人週而復始的進行投資/退出活動

◆專注於「年輕」、「高成長性」公司

◆以股權投入方式擔任被投資事業股東，協助被投資

事業運作，積極參與經營管理，提供專業性服務及

諮詢顧問

◆中長期、中高風險、企求高報酬的投資行為

◆最終目的在資本利得，而不控制公司所有權，會要

求明確的獲利退場機制

◆創業投資家與企業家建立相互利用（合作）的共生

關係
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該DD你的潛在VC投資人嗎?
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• 負責你的合夥人 (總經理、副總) 是哪一位

• 負責你的合夥人對公司的決策影響力有多大

• 負責你的合夥人有什麼投資、創業、營運經歷

• 負責你的合夥人還負責哪些投資組合

• 負責你的合夥人有多少時間可以分配給你

• 負責你的合夥人的投資後協助是什麼樣的風格

• 負責你的合夥人可以調動多少投資同仁

• 負責你的投資部同事是哪一位

• 負責你的投資部同事有什麼投資、創業、營運經歷

• 負責你的投資部同事還負責哪些投資組合

• 負責你的投資部同事有多少時間可以分配給你

• 負責你的投資部同事的投資後協助是什麼樣的風格

• 負責你的投資部同事有多少同組、不同組的夥伴互相支援

• 投資你的基金，開始年度、總規模、壽命年限

• 該基金投資組合預計會有多少家公司，你將會是第幾家

• 基金還有多少可動用資金 (Dry Powder)

• 基金是否會後續跟投，會為你的案子預留多少額度

• 在執行結果不如預期時，什麼狀況基金會繼續支持、什麼

狀況會停損

• 基金投審會、董事會對退場與回收時間、倍數的預期

• 這家創投對於被併購與 IPO 的看法

• 這家創投如何促進投資組合間的合作

• 這家創投如何處理投資組合間演變出直接競爭的情況

• 除了投資外，這家創投提供哪些加值服務

本文件著作權屬資誠P wC T aiwan所有，未經書面許可請勿引用或翻印

<Source: MR JAMIE. “你也應該DD你的潛在投資人”>
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決定投資前投資人想了解甚麼?
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盡職評鑑是投資案投資方對標的公司各項經
營管理層面所進行的全面評估，藉以增進投
資方對標的公司的瞭解，降低雙方資訊不對
稱的情況，並探尋標的公司是否存在潛在的
風險，投資方將依盡職評鑑的結果與發現，
做為與標的公司談判投資價金及合約條款的
基礎。

盡職評鑑(Due Diligence)之定義

執行者：投資方

調查對象：標的公司

調查面向：多層面的全面評估

功能：降低資訊不對稱、作為投資價金及
合約條款談判基礎、投資後管理/整合之
準備

24
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一般常見盡職評鑑(Due Diligence)

法律
盡職評鑑

由各實地查核小組
分別藉由：

• 檢視書面資料、

• 實地訪察(Site 
Visit)、

• 訪談管理階層
(Management 
Interview)等方
式

彙整關鍵議題並衡
量可能之影響層面
及金額。人力資源

盡職評鑑

財務
盡職評鑑

稅務
盡職評鑑

營運
盡職評鑑

IT
盡職評鑑

25
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財務盡職評鑑重點

經營績效分析

盈餘品質分析 淨資產品質分析 營運資金分析

重大交易議題
(Deal issues)

26
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該募多少錢?
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營運資金規劃的考量

28

⚫ 目標:現在 vs.未來

⚫ 資源:過去、現在、未來

⚫ 變數:正變數 vs.負變數

⚫ 現金流量:來源、Burn rate

⚫ 時間:產品/服務開發完成所需時間、產生收入所需時間

⚫ 能力:經營團隊執行能力、投資人/策略夥伴引入資源能力

：
：
：

本文件著作權屬資誠P wC T aiwan所有，未經書面許可請勿引用或翻印
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營運資金規劃的考量

29

本文件著作權屬資誠P wC T aiwan所有，未經書面許可請勿引用或翻印

過小 過大

•營運初期資金週轉不易

• 資金募集次數可能過於頻繁，CEO
精力幾乎用於募資，而非經營本業，
易使股東失去信心或耐心

•易產生累積虧損超過實收資本額之
情形

•經營績效不易顯示

•未來引進策略夥伴之彈性較低

•股東與經營團隊可能不願或無
力出資，而需引進其他股東導致
原股東持股比例被稀釋

神奇的18個月
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理想的募資里程碑

本文件著作權屬資誠PwC Ta iwan所有，未經書面許可請勿引用或翻印

<Source:引自iCAN計畫FB粉絲頁整理資料>
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理想的募資里程碑

本文件著作權屬資誠PwC Ta iwan所有，未經書面許可請勿引用或翻印

<Source:引自iCAN計畫FB粉絲頁整理資料>



PwC Taiwan 32

如何衡量下一輪該募多少錢?

本文件著作權屬資誠PwC Ta iwan所有，未經書面許可請勿引用或翻印

<Source:引自iCAN計畫FB粉絲頁整理資料>
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