
自從大陸國務院總理李克強於 2014 年 9 月提出「大眾創業、萬眾創新」口號以來，中國大陸即

積極鼓勵社會大眾勇於創造、創業，將此口號作為富民之道，強國之策。2015年 3月，「大眾創業、

萬眾創新」即正式被列入政府工作報告之中。同年 6 月，中國大陸國務院正式頒布《國務院關於大力

推進大眾創業萬眾創新若干政策措施的意見》，明白表示將加快發展創業孵化服務，大力發展創新工

廠、車庫咖啡等新型孵化器；做大、做強眾創空間，完善創業孵化服務；引導和鼓勵各類創業孵化器

與天使投資、創業投資相結合，完善投融資模式。

審慎評估各地獎勵政策

大陸國台辦陸續在 2015 年 6 月、10 月、

12 月及 2016 年 8 月為 41 處創業基地及 12 處

示範點授牌。這些創業基地具一定規模，與台

灣有一定程度連結關係，部分係由台商經營，

例如聯發科技、威盛電子、宸鴻科技等 。

大陸許多省市也發布了扶持創業就業之相

關規定，各地方對於青年的年齡限制、鼓勵創

業之形式、鼓勵之產業類別、創業融資支持額

度、創業項目啟動資金扶持額度、經營場地住

房保障支持等均有不同，宜審慎比較評估。

場地及租稅優惠面面觀

青年創業者若選擇中國大陸創業基地作為

創業的場所，須注意創業基地往往會提出許多

優惠條件來吸引創業者，例如辦公經營場地租

金、水電費用的減免。然辦公經營場所維護由

何人管理？所發生之房產稅、土地使用稅由何

人承擔？減免是否有期限？均屬創業基地與創

業者間之民事關係，雙方最好有書面約定，以

免日後產生爭議。又如創業基地亦可能提出稅

收優惠的承諾，然《62 號》文已明定稅收徵收

權力在中央，地方不得自行制定稅收優惠政策。

如創業基地作出稅收優惠承諾，建議創業者仍

須確認當地政府是否有符合法律規定的政府文

件，否則只是空頭支票而已。

創業形式的選擇

創業者若赴中國大陸創業尚須考量創業的

形式，可能選擇的形式如外商獨資企業、中外

合資企業、中外合作企業或個體工商戶等。如

創業者所欲經營的產業屬於《外商投資產業指

導目錄》中的《鼓勵外商投資產業目錄》，則

創業者可選擇經營外商獨資企業、中外合資企

業或中外合作企業；若創業者所欲經營的產業

屬於《外商投資產業指導目錄》中的《限制外

商投資產業目錄》，則創業者可選擇經營中外

合資企業或中外合作企業，但合資比例需符合

外商投資准入特別管理措施之規範。

如創業者欲設立個人工作室或較小規模的
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企業，亦可選擇以個體工商戶的形式創業。中

國大陸自 2012 年 1 月 1 日起開放台灣居民可以

在北京、上海、江蘇、浙江、福建、湖北、廣東、

重慶、四川等省市無需經過外資審批，申請登

記為個體工商戶。自 2016 年 1 月 1 日起，中國

大陸在既有 9 省市基礎上，再度開放台灣居民

在天津、河北、山西、遼寧、吉林、安徽、江西、

山東、河南、湖南、海南、貴州、陝西全省（直

轄市）及黑龍江、廣西、雲南、寧夏等省（自

治區）的設區市可直接申請登記為個體工商戶，

無需經過外資審批，同時取消對從業人員人數

和營業面積的限制。

創業者無論選擇哪一種形式創業均須注意，

如有委託他人代辦註冊登記者，應確保執照、

登記文件、公章等重要文件物品之交回，以免

遭他人冒用。

創投資金注資須知

創業者在創業過程中無論是將創意進行產

品概念驗證或產品進行市場驗證均需要一定資

金的挹注。一般企業融資的渠道可能為銀行貸款

或民間融資，亦可

能透過發行債券、

首次公開發行股份

或私募股權基金融

資。對新創企業而

言，因銀行有提高

風險控制措施之趨

勢，因此新創企業

較不易自銀行取得

資金，且新創企業

通常不具備發行債

券及公開發行股份

的資格，因此，較

可能透過私募股權基金之投資取得創業營運資

金。以下就私募股權基金投資新創事業時，創

業者應注意的事項說明：

一、首先，創業者需要考量的是，新創事

業是否真正需要融資？由於企業對於資金的需

求是永無止盡的，但創業者透過私募股權基金

取得資金，相對地會犧牲企業的部分股權及決

策權，這是否是創業者可以承擔的對價？

二、再者，創業者需考量要引進何種私募

股權基金？如創業者意欲藉由私募股權基金的

輔導經驗提升企業未來發展，則要引進具有增

值服務的私募股權基金，並且考察欲引進的私

募股權基金是否有投資相關產業之經驗。

三、決定要引進私募股權基金之後，創業

者就要設法吸引私募股權基金對新創事業產生

興趣。撰擬一份新創事業的「融資商業計畫書」

提供給私募股權基金可能是一個連結新創事業

與私募股權基金的好方法。一份融資商業計畫

書可包含下列內容：企業簡介、企業管理團隊、

融資需求、投資回報、退出機制、營運分析、

財務報表、財務預測等。

��	中國大陸近來積極舉辦各項國際青創大賽，吸引各國人才前往創業投資。圖為 2017 西安國際創業大賽現場。

圖／東方 IC
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五、在項目初審階段，私募股權基金非但

會審查新創企業的融資商業計畫書，也會對新創

事業進行現場考察。對新創事業有一定的瞭解

後，雙方會達成初步意向。在此階段，私募股權

基金可能會與創業者簽訂投資意向書，將投資

的金額、股權數量、退出機制等落實於文字中。

創業者在簽訂投資意向書時，應注意保留彈性，

將細節留待投資協議中約定，但希望對方履行

的條件要明列其中，避免未來主張之困難。

六、在盡職調查階段，創業者應注意務必

提供真實的內容。若為求私募股權基金的投資

而提供虛假資料，輕者有使私募股權基金撤回

資金或遭受私募股權基金求償的風險，重者則

有得不到投融資行業投資的可能，創業者不可

不慎。

七、投資協議主要內容包括融資、保證及

承諾、公司治理、退出機制等。其重要條款如下：

( 一 ) 對賭條款

所謂對賭條款（又稱估值調整協議）是投

資方與融資方在達成協議時，雙方對於未來不

確定情況的一種約定。如果約定的條件出現，

投資方可以行使一種估值調整協議權利；如果

約定的條件不出現，融資方則行使一種權利。	

例如雙方約定實際經營業績低於預測經營業績

時，私募股權基金將有權利要求變更股權，以

補償私募股權基金實際價值降低所受之損失；

當實際經營業績高於預測經營業績時，私募股

權基金則拿出相應股權獎勵管理層股東，以作

為對管理層的激勵。須注意的是，對於預測經

營業績不能過份樂觀，必須設定合理的對賭條

件，始能承受風險。

( 二 ) 反稀釋條款

所謂反稀釋條款（又稱反股權攤薄協議）

是用於優先股協議中的一個條款，是指在目標

公司進行後續項目融資或者定向增發過程中，

私募投資人避免自己的股份貶值及份額被過分

稀釋而採取的措施。反稀釋條款分為兩類，一

種是保證基金投資人持股比例不變的，稱為「結

構性反稀釋條款」；另一種是目標公司後續發

行新股價值較低時，為防止基金投資人股份價

值貶低的，稱為「調整性反稀釋條款」。調整

性反稀釋條款又分為兩種：全棘輪條款及加權

平均條款。相較而言，全棘輪條款對創業者較

為嚴苛，加權平均條款則更為合理。因此，以

創業者地位言之，投資協議中最好不要約定反

稀釋條款，若非要約定，選擇加權平均條款更

為合理。而且雙方在協商當中，創業者也可要

求在反稀釋條款中約定反稀釋權行使的期限及

條件，例如共同購買權條款，即私募股權基金

須參與後續融資，如不參與則失去反稀釋權利。

四、私募股權基金投資新創事業的流程如下：

兩岸經貿 Straits Business Monthly

44

篩選項目 初步意向 盡職調查 投資協議

資金挹注 改組登記 投後管理 退出套現



( 三 ) 強賣權條款

所謂強賣權條款係指私募股權基金向目標

企業投資後，目標企業在約定的期限內沒有上

市者，私募股權基金有權要求目標企業原有股東

和私募股權基金一起，以私募股權基金向第三人

約定之價格和條件，向第三人轉讓股份。私募股

權基金以此作為退出目標企業的管道之一。創業

者為避免私募股權基金隨意行使強賣權，可以在

強賣權條款設定一些門檻，例如要求私募股權基

金不得惡意行使權利，低價將股權出售給關係企

業，亦可以限制股權轉讓之對象，例如：不得是

競爭對手；有多數受讓人時，創業者有選擇權；

受讓人有意與目標企業合作時，禁止行使強賣權

等等。跟強賣權相反的是「共同出售權條款」，

共同出售權條款（又稱依托權條款）係指在目標

企業上市之前 , 若原股東向第三人轉讓股份 , 私募

股權基金有權按照擬出售股份的原股東與第三人

達成的價格與條件 , 依原股東和私募股權基金在

目標企業中的股份比例向第三人轉讓股份。

( 四 ) 回購權條款

回購權條款係指私募股權基金向目標企業投

資後，目標企業在約定的期限內沒有上市者，也

無法吸引第三人收購時，私募股權基金有權要求

目標企業以事先約定的價格和條件，購回私募股

權基金在目標企業的全部或部分股份。創業者須

注意的是，當回購條件成就，而公司無足夠現金

完成回購時，通常回購條款會約定由原始股東即

創業者賠償股份或由原始股東進行回購，因此創

業者容易在這種情形下失去公司控制權，創業者

不可不慎！

八、在投後管理方面，私募股權基金有可能

會引薦高級管理人員、提供目標企業有關財務、

企管、營銷之支持，以提高目標企業的收益能力。

同時，私募股權基金亦會派駐董事會成員、參與

目標企業重大事務的決策，以達到監管目標企業

之目的。最後，私募股權基金將會按照投資協議

所約定之退出機制或現實狀況，採取上市、回購、

併購或清算等方式退出套現。

�� 位於北京的中關村創業
大街被國台辦授予「海
峽兩岸青年創業基地」
稱號，積極吸引台灣創
業專案。

圖／中關村創業大街官網
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