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壹、「Northgate IV, L.P.」簡介：
一、資本結構：預定募集美金5億元，最高上限美金12億5,000萬元，擬向本基金申請參與投資美金3,000萬元，佔其預定募資金額美金5億元之6%。
二、經營方式：Northgate IV, L.P.係Northgate Capital募集成立的第4檔組合基金，該基金執行合夥人(General Partner) Northgate IV, L.P., LLC係由Northgate Capita於美國德拉瓦州登記設立之有限公司。Northgate IV, L.P., LLC經營階層主要由Northgate Capital經營團隊成員兼任。Northgate Capital主要經營團隊成員由Carol Christensen、Mark Harris、Brent Jones、Hosein Khajeh-Hosseiny、Jared Stone及Tommy Vardell 等6人組成，負責Northgate IV, L.P.與NA Mirror Fund I(係Northgate IV, L.P.為本基金單獨設立與主體基金平行之鏡子組合基金)經營管理與投資案評估。Northgate Capital亦將參與投資Northgate IV, L.P.約1%。
三、投資策略：NA Mirror Fund I主要以私募、購併及創投基金為投資標的，64%資金將與主體基金進行平行投資於國外私募、購併基金，16%資金將與主體基金進行平行投資於國外創投基金，其餘20%資金作為投資台灣創投基金。
四、投資案源分配標準：新基金須要現有基金已完全承諾投資且投資金額已達承諾投資總額之70%後才能開始募集。故少有新舊基金共同投資之情形，投資案源分配以新基金為優先投資。若新舊基金對投資案源分配有爭議時則會先與諮詢委員會事討論溝通後再做決定。
五、主要經營團隊：管理公司經營團隊共有6位合夥人負責經營管理決策，另有4位專職投資經理人；管理公司在美國舊金山灣區總部、歐洲倫敦兩處設有辦公室，在亞洲台北亦設有代表處等共計24人。
六、預估投資效益：按照Northgate Capital提供的財務預估現金流量分析，投資人投資內部報酬率為31.6%。
七、投資風險分析：管理公司過去投資績效並不絕對保證未來獲利外，尚有權利轉讓、投資競爭、長期投資、環境變動、依賴基金經理人等風險。

貳、主要結論：

一、「Northgate IV, L.P」預定募集美金5億元，申請本基金參與投資美金3,000萬元，佔其預定募資金額之6%，符合本基金投資創投事業金額限制規定。
二、投資標的：NA Mirror Fund 之16%資金將與主體基金(Northgate IV, L.P.)進行平行投資於創投基金，64%資金將與主體基金平行投資於私募或購併基金，其餘20%回投台灣創投基金，投資國內比例低於50%，需有提出具體策略合作計畫。
三、案源取得：經營團隊與各基金管理公司維持相當良好關係，因此在投資案源取得不成問題。
四、募資情形：No IV, L.P. 募集金額已達美金6億7,500萬元，超過原預定募集基金規模，募資進度尚佳。
五、經營團隊：主要經管團隊成員合計有66年創業投資經驗，投資經驗相當豐富。經營團隊成員與歐美各大私募股權基金管理公司保持密切聯繫，有機會參與一流私募股權基金投資。另管理公司在舊金山及倫敦兩地設有辦公室，有助於歐、美兩地buyout基金投資。
六、經營績效：管理公司在2000年成立之後已順利發行7檔組合基金，其中UTV(2000年成立)、NPEP I(2003年成立)、NVP II(2005年成立)及NPEP II(2005年成立)等4檔組合基金的淨報酬分別為5%、21.5%，7.1%及15.6%。其餘NPV III(2007年成立)、NPEP III(2006年成立)及NGEM(2006年成立)等3檔組合基金，因成立時間尚短，投資績效尚未顯現。
七、財務預測：依據「Northgate IV, L.P.」規劃財務目標顯示，股東內部報酬率(IRR)約為31.6%，投資報酬率尚佳。
八、技術移轉：管理公司經營團隊將透過其全球投資平台，提供豐富產業投資組合、多元投資案源等，協助台灣創投產業全球化及技術引進，促進台灣相關產業發展。

叁、分析意見： 

一、Northgate IV, L.P.係以投資其他創業投資事業為主之組合型基金，且基金投資國內比例低於50%，經核尚需依本基金「投資創業投資事業之審查及管理要點」第27條及第29條規定，從嚴審查有具體計畫可協助自國外引進技術至國內後，本基金方得參與投資。
二、本案參訪美國舊金山Northgate基金管理公司及其轉投資之DAG Venture及Artiman Venture時，Northgate基金管理公司經營團隊除再度承諾將透過其全球投資平台，協助台灣創投產業全球化及自國外引進技術至台灣外，DAG Venture及Artiman Venture經理人員對Northgate基金管理公司之全球知名投資股東、專業經營團隊、國際投資平台、產業投資組合、多元投資案源等頗為肯定，並深信Northgate基金管理公司將可有效協助台灣創投產業全球化及技術引進，促進台灣相關產業發展。
三、Northgate基金管理公司歷年來共計管理7個子基金，管理資金總金額達20億美元，並參與投資全球超過60家購併或創投基金，60家購併或創投基金投資產業包括電子、生物技術、新興能源、製造、金融業等。
四、Northgate IV, L.P. 及NA Mirror Fund I經營團隊陣容頗為堅強，學經歷俱佳，並有多年實際投資創投基金及私募基金經驗。此外，經營團隊與全球各大私募股權基金管理公司經理人維持密切關係，將有優先取得認購一流私募股權基金機會，過去投資績效及整體投資績效尚佳。
肆、結論及建議

本基金若經審議通過參與投資「Northgate IV, L.P.-NA Mirror Fund I」美金3,000萬元，建議要求NA Mirror Fund I 及Northgate IV, L.P., L.L.C 配合辦理下列事項：
一、遵守本基金「投資創業投資事業之審查及管理要點」相關規定。
二、台灣鏡子組合基金應提高投資於台灣創投事業資金，並全力在台灣地區至少促成1-2件大型投資案件。
三、在本基金「投資創業投資事業之審查及管理要點」未修改前，不直接或間接投資中國大陸地區。
四、按季提供全球私募、購併及創投基金投資情報，以增進國內創投業界全球投資機會。
五、主體基金指定專任代表擔任其台灣鏡子組合基金在台代理人。
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