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壹、前言
行政院國家發展基金（以下簡稱本基金）為配合國家政策「挑戰2008」項下之1000億元創投基金計畫，截至目前為止，本基金投資之國內、外創業投資事業累計共52家，其中國內創業投資事業有41家，國外創業投資事業有11家。
目前新申請本基金投資參與投資之創投基金為美國Burrill Life ScienceⅢ生技創投基金及美國AsiaTech FundⅤ創投基金，為完成實地查訪確認該等公司營運概況，爰派本基金何副執行秘書俊輝赴該等公司進行訪查。
貳、Burrill Life Sciences Capital Fund公司概況
一、Burrill於1994年成立於美國舊金山，係一相當具有國際知名度的生化創投管理公司，目前管理的基金規模約為US$7.2億元，全部投資於生化產業。
二、以下為其主要經理人之簡介：
1. G. Steven Burrill （創辦人、CEO暨執行合夥人）：威斯康辛大學商學士，40年生技產業經驗，曾任職於Ernst & Young，為生技、高科技及製造業客戶提供諮詢服務長達28年。過去二十年來每年撰寫美國及歐洲生技業產業報告，被公認為是生技產業最具權威的報告之一。並創辦多項生技會議（例如日本生技會議及中東生技會議），在生技業界頗富盛名。現任Pharmasset董事長及DepoMed等公司董事，2002年被美國Scientific American雜誌評為生技業最有遠見的投資人。
2. Dr. Ann F. Hanham （執行合夥人）：加拿大英屬哥倫比亞大學博士，22年生技/製藥產業經驗，曾任加拿大食品藥品管理局保健部門，並曾任InterMune Pharmaceuticals副總裁及Otsuka Pharmaceuticals腫瘤產品開發高級總監。現任elbion董事長及Adlyfe、BioMimetic、Endocyte、Neosil等多家公司董事。
3. Dr. Roger E. Wyse （執行合夥人）：密西根州立大學植物生理學博士，國際知名植物生物學家，27年農業及生物技術經驗，曾任羅格斯大學研究院院長及威斯康辛大學麥迪遜校區農業暨生命科學院院長，曾任Third Wave Agbio Inc.共同CEO及Pyxis Genomics創始總裁暨CEO，現任CreAgri董事長及UC Berkley自然資源學院顧問委員會成員，並兼任多家生技公司董事。
4.Giovanni Ferrara （執行合夥人）：加拿大McGill University分子生物學碩士及MBA，13年生技領域經驗，曾任GeneChem Management Inc.基金經理人及Letko Brosseau & Assciates財務分析師，現任Agilix及Arete董事會觀察員及Nucleonics等公司董事。
5. Dr. John E. Hamer （執行合夥人）：加州大學戴維斯分校微生物學博士，曾任普渡大學及印地安那大學教授，Aretre Therapeutics共同創辦人和CEO，Paradigm Genetics代理CEO，現任AgraQues董事會觀察員及Chlorogen等公司董事。
6. Dr. Caroline A. Kovac（執行合夥人）：南加大化學博士
，曾帶領IBM全球生技部門，並在IBM研究部門擔任副總裁；曾被Fortune雜誌提名為2004年最有影響力的50位女士之一，並獲Scrip Magazine 2005年年度製藥大獎。現任Chromatin、eMarkets及Sciona等公司之董事。
7. Dr. Ganesh M. Kishore（執行合夥人）：印度Bangalore Institute of Science博士，曾任杜邦生技及科技部門副總裁，現任馬來西亞生技基金之CEO。
8. Bryant Fong （Principal）：加州大學柏克萊分校分子暨細胞生物生化學學士，曾任職於Strata Biosciences，現任Catalyst及elbion等公司董事會觀察員。Genentech公司於1976年由生化博士波爾(Herbert W. Boyer)創立。波爾博士和基因學家柯文(Stanley Cohen)為當時重組DNA技術的先驅，在偶然的機會將基因工程商業化，而創立了Genentech公司，為最早成立的生技公司之一。   

三、投資績效：
Burrill Life Sciences Capital Fund目前期下2基金 之IRR分別為4.14％及1.36％，績效普通。據Burrill稱，因過去幾年缺乏適當處分之機會，且部分仍處於投資階段，故投資效益尚未完全顯現。但與同期成立的生化基金相較，Burrill旗下基金的表現尚佳。
四、綜合分析：
1. 該基金募資進度頗佳，達成率為78％，且有多家國際著名之機構投資人（例如北卡萊羅納州州政府、卡夫食品（Kraft Food）、聯合利華與三菱集團等）參與投資。
2. Burrill在國際間深具知名度，團隊陣容堅強，生技產業經驗豐富，且該公司同時設有創投、商人銀行及媒體部門，在案源之開發及評估與投資案之出場等方面頗具優勢，係該公司主要特色之一。
3. 近幾年發行基金之投資績效較不理想，據Burrill表示係因市場情況不佳，多家轉投資公司被迫延後上市或併購計畫，今年已陸續處分數家轉投資公司，且績效不錯，基於其投資組合情形良好，未來似有較為樂觀之趨勢。
4.Burrill團隊具有生物科技之技術移轉實績，且承諾協助我國與其他國家間之技術移轉，並將培訓本基金人員、召開生技研討會（Burrill每年在美國、日本及印度等地舉辦多場重要的生技業研討會，因此經驗相當豐富）等，對於我國生化產業之長遠發展應將有所助益。
參、AsiaTech Fund概況
一、AsiaTech Fund Asia Tech Management為早期開發基金副執行秘書任玫莉女士在加州矽谷創立，任女士曾任美商慧智科技副總經理、建邦顧問公司副總經理，對本基金推動技術移轉政策目的相當熟稔，自創立以來任董事長穿梭於台美兩邊，協助推動技術移轉及投資合作案不遺餘力；另有2位資深合夥人劉宇及Lem Pharm，其創投相關產業經歷相當完整豐富，AsiaTech Management過去透過協助創建公司、培育或引進新技術及國際策略合作聯盟等方式，共辦理36件技術移轉案。
二、主要經營團隊：

主要經營團隊成員詳述如下：

1.
管理合夥人任玫莉投入高科技產業及創投業界長達20多年歷史，在企業財務、業務規劃及創投業務之運作上有著豐富經驗，累計投資案件為60件，投資管理創投實績為USD1,500萬元，投資案例包括AboveNet，Sebring System，Hynet，NetScreen，Mobilic等二十餘家公司之投資，其中AboveNet、NetScreen、NetLogic已經上市。

2.
資深合夥人劉宇在開發軟體，創業投資之運作及網路基礎軟體方面有10年以上經驗，歷任TIBCO、Lucent、Intuit、Westinghouse Electric、HP以及芝加哥的創投公司WGC Associate等公司內之重要職務，累計投資案件為50件，投資管理創投實績為USD1,000萬元，主導投資Widcomm (Broadcomm購併)、CenterRun (Sun Microsystem購併)、Margi Systems（Harman International購併），並負責ANDevices、光恩、知見，積極協助各該公司釐清產品方向，接觸客戶、並協助籌募資金。

3.
資深合夥人方頌仁曾是聯電新事業發展部創始人，曾擔任聯電集團關係企業如SIS的董事，半導體產業經驗豐富，累計投資案件為20件，投資管理創投實績為USD5,000萬元，曾經參與Berkana、WIS Technologies 、Praesagus之投資，直至各該公司被Qualcomm、 Micronas、Cadence併購。

4.
資深合夥人Len Perham有超過30年執行長及半導體產業經驗，自2000年起積極參與AsiaTech投資業務，現為NetLogic Microsystems Inc.及Optimal Corporation董事長，並擔任Imera Systems資深顧問，累計投資案件為20件，投資管理創投實績為USD6,000萬元，曾培育Galileo Technology（為Marvell Technology購併）、Quantum Effect Devices（為PMC-Sierra購併）、Monolithic System Technology（NASDAQ 上市）等公司，並參與Silicon Valley Equity Fund 12家被投資上市、櫃公司之董事，有充足的公司營運、管理經驗。
三、投資績效：
現有三個基金經營績效
	
	SVEF I＊
	SVEF II
	台平科技基金

	創投公司設立登記日期
	1998/01/24
	2000/03/20
	2001/12/18

	IRR
	40.5%
	0.9%
	12.7%

	本基金投資金額
	USD4,000,000
	USD1,500,000
	USD15,000,000

	本基金回收金額
	USD5,982,942
	USD427,626
	USD1,917,328


 * SVEF I 已於2006年底結束。
四、綜合分析：

1.
本案主要投資於台灣及矽谷二地，種子期及創建期產業達80%以上，以AsiaTech團隊以往在矽谷高科技業界累積的資源與建立之平台，將可為台灣帶來一定程度的經濟效益。

2.
「AsiaTech V」目前取得「投資意願書」之金額合計共美金2仟7佰萬元（包含執行合夥人投資美金1佰萬元），佔預定募集基金規模總額美金6仟6佰萬元之40.9%，募資進度尚佳。

3.
經營團隊主要成員任玫莉、劉宇、方頌仁及Len Perham等四人，高科技產業及創投管理經驗豐富，學、經歷俱佳，團隊成員陣容堅強，有助於該公司投資決策之正確執行，以AsiaTech團隊經管三個基金的記錄觀察，投資標的選擇成功之機率隨著經營團隊創投經驗的增長而提高。

4.
AsiaTech團隊經管之三個基金，截至2007年6月30之IRR表現，均優於國外創投同期基金的表現，經營績效不差。

5.
AsiaTech團隊歷年來已對36家台灣公司進行各類型式之技術移轉，成功件數高達21家，技術移轉成果可觀。

肆、結論與建議
一、綜合Burrill生技創投基金參訪心得，發現我國生技創投基金與其投資策略原則截然不同；我國生技創投進行轉投資業務時其投資比例僅為1～2％，對該等公司影響力有限，而Burrill則以爭取擔任主導性投資人為原則（約佔轉投資事業股權15％～20％）。
二、初步分析，本基金投資之國內生技創投，多半因基金規模偏小，人力編制不足，無法擔任主導性投資人，多為一般財務性投資（不佔有董事會席次），似無法對投資公司深入瞭解產生重大影響。國際大型基金如Burrill生技創投基金，投資人多為國際知名企業如Olympus、Bayer、Kraft Food及Mitsubishi Pharm等，其負責人Steven Burrill享有盛名，在Burrill & Company之巨著「Biotech 2006-Life Sciences: A Changing Prescription」，並曾協助經濟部規劃我國生物科技產業發展方針；Burrill & Company生技創投基金其專業團隊人力編制完整(約20名專案經理人)，包含產業經營、財務管理及技術導向等多重專業，其投資原則乃以主導性投資人為主，並爭取董事會席次以確保其參與公司經營，對於轉投資事業經營決策，如技術移轉等影響力亦較高。 

三、本人利用此次參訪機會與Burrill生技創投基金深入研商投資細節，並介紹甫經我國政府推動完成立法之「生技新藥發展條例」，Burrill生技創投基金表示若獲本基金審議通過參與投資，將積極協助媒合技術移轉案件以促進我國生物科技產業發展。
四、有關AsiaTech未來在技術移轉方面的助益，包括引薦國外高科技團隊回台灣創業、在國內建立研發團隊、協助全球高科技公司至台灣設立研發團隊、協助台灣技術團隊成為全球高科技公司之策略聯盟夥伴以及將全球高科技產品引薦至台灣生產等，相信對我國電子相關產業之技術提昇及產業國際化能帶來一定效益。
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