
◆香港文匯報記者 馬翠媚

「中小企想做出規
模是很困難的，我們
以前都有融資經驗知
道有多難，如果資金
不足、或者未能有效補
充資金，會錯過很多機
會。」主要提供上門儲存、
網店物流服務的Boxful（寶易
存）副總裁陳啟賢憶述，在創業
中最難忘經歷是融資，「可以係很
多個月很多個月，可以算得上很痛
苦的一個階段，投放的時間是日以繼
夜，未有疫情前，可能要飛去不同國
家面對面解釋你的業務，或者要面對股
份稀釋等。」
理想很豐腴，但現實很骨感，與電視

劇裏創業家都靚仔有型，充滿個人魅力、
瀟灑的形象不同，陳啟賢以Boxful融資經

驗為例，「對於中小企而言，不可能一早已
經準備好、砌好財務報表，就算報表已經準
備好，亦不代表你能完全表達到生意模式，
而每次見投資者就如考試一樣，投資者是以
他的觀點出發判斷你這個生意是否值得投
資。然後每見另一位投資者又要重新準備，
感覺上沒完沒了。」

融資過程像不斷輪迴
「覺得你是掂的，幸運的話可能見幾十個

投資者，不夠幸運的可能要見上幾百個投資
者。有些可能需時數個月時間，當然亦有一
些較厲害的初創在初期種子或天使投資時已
經找到一些很大的私募基金投資。」他指，
當時他們要反反覆覆去找一些投資者，打動
他們認同自己的商業計劃、商業模式。在現
實世界中，創業家在創業路途中，很大機會
在會見投資者「旅程」不斷輪迴，不斷面對

質疑，當中充滿焦慮與忐忑，一啲都唔型。
雖然不少人指出在資金氾濫下，令市場更

易孕育出獨角獸，陳啟賢則認為香港的投資
環境、資金很多，但是投放在初創公司的資
金相對其他市場則少很多，令香港創業者很
多時候需要去亞洲其他市場或內地尋找資
金，而這些香港以外基金對於他們投資公司
業務地域範圍都有一些要求，如果地點不符
他們要求，這些投資者亦未必會投資。
Choco Up聯合創辦人兼首席投資官曾昭唐

透露，公司拍檔是他大學時認識，由於兩個
都是讀工程，畢業後他做金融業，拍檔則創
業，而他們之前都曾經搞過一些小生意，也
是遇到很大的資金周轉問題，他形容之前創
立公司並非一間很「sexy」公司，一些私募
基金對公司無太大興趣，去銀行又食閉門
羹，他知道這個問題也同樣纏繞着很多年輕
的創業家，對他們來說也是一個很棘手的問

題，這亦成為Choco Up創立初衷。

物流數據成收支證明
陳啟賢及曾昭唐在接受訪問時，都不約而

同地指，他們都是在香港發跡的公司，現時
兩間公司生意已漸上軌道，而昔日的經歷，
亦令他們不忘扶持同樣在創業路途上的同行
者。而Boxful 聯乘Choco Up為網店提供過
100億元資金池融資機會，因應不少網店商戶
因為賬目管理問題難獲融資，計劃下Boxful
通過後台數據為商戶提供的收支證明，將估
值速度大大提高，最快可2天完成融資。
Boxful 於 2015年創辦，主要提供上門儲

存、網店物流服務，公司已先後在香港、台
灣、韓國插旗，並已完成種子、A輪和B輪等
融資超過2,600萬美元，獲得不少投資者青
睞，包括前財政司司長梁錦松、鷹君集團等
投資者入股。

「公司從第一日開始已經在賺錢，我們從
來也沒有燒過錢」，Choco Up在2018年開
始營運，投資主要集中在亞太區企業，公司
聯合創辦人兼首席投資官曾昭唐透露，至今

累計投資約8,000萬美元予超過
100間企業，有超過1,000間企
業曾經諮詢，今年計劃投放
1.5億美元融資，目標至2023
年累計投放5億美金融資。

Choco Up採取的RBF
屬新興投資方式，介乎

銀行貸款及風險投資者注資之間，在歐美比
較常見，亞洲則比較少有。

融資特色 不減創業家股權
Choco Up主要利用數據分析和廣泛聚合來

自動化成長型資本的配置和風險管理，以便
在不減少創業家股權的情況下，為借貸公司
提供可重複性的增長資本，而公司目標客群
主要集中有前途的初創企業，由於公司使用
數據驅動的方法來產生資金報價，有助消除
傳統資金的誤區。

公司目標至2023年累計投放5億美元融
資，曾昭唐指以歐美同業投資額去計算，有
關目標已算是相當保守，強調「不想為借而
借，亦不想為了谷大業績而批出融資，寧願
賺少一些，謹慎一些」，加上公司業務性質
有信貸風險，客戶仍有機會不還錢，因此在
這方面要更加小心處理。
問到未來有否進軍其他市場的打算，曾昭

唐指相當看好亞太區未來增長前景，他認為
亞太區無論是人口密度抑或是經濟增長、教
育程度等都高過西方國家，加上規模迅速擴

大、但資金不足的初創企業存在巨大真空，
他相信公司的RBF可以為這種情況提供解決
方案，並有信心「未來5至10年，亞太區都
未必『打得晒』」。
問到公司自身資金需求，曾昭唐坦言背後

有不少上市公司等去支持公司資金，因公司
在亞洲RBF的範疇算是龍頭，加上「成績
表」好好，客戶還款準時度高、又無壞賬，
他甚至形容比起初一間「白紙」公司，現時
成績更容易說服投資者投資。而公司現時大
約有30名員工，目標在年底時增至50人。

缺早期私人投資 港初創難成規模

聚焦高增長行業 降壞賬風險

銀行融資計劃助初創 貸款以銷售額為基準

曾昭唐解釋Choco Up名字由來，源於拍檔
是健身愛好者，在改公司名時候，拍檔

在熱身後、健身前食了一塊朱古力叉一叉電，
他忽然覺得朱古力與公司的業務模式非常相
似，因此命名為Choco Up，「不是畀一筆
錢成為投資者，然後有長達5至10年的關
係，反而是一種短暫但可以重複融資的
夥伴關係」，既可以為中小企賦能，靈
活度亦高。

按分成還款 賺得多還得多
按公司網頁例子，以6萬美
元融資為例，固定收費為
8%，即最終要還6.48萬
美元，並會按借貸公司

每月盈利的6%作為還款，直至所有欠款已清
還，若生意好意味當月就要還多些，若生意不
好則可以還少些。而不同金額都有不同固定收
費及每月分成，如借15萬美元，固定收費同
為8%，每月抽取盈利分成增至10%。
大學畢業後在投行打滾多年的曾昭唐，對
風險管控尤為在行，「公司專為中小企提供
資金的融資平台，本身業務與銀行或坊間的
財仔分別好大，因為公司提供的資金，主要
聚焦科技公司、網店等，此類公司疫情下發
展潛力非常大，尤其是網店。」他指公司透
過評估初創財務狀態及業務增長趨勢等數據
審批貸款，而由於不少目標公司營運數據大
多已整理好或已儲於雲端，令公司可透過API
對接，輕易進行審批程序，相比傳統銀行審

批流程更快。

貸款對象以科網企業為主
他以網店業務為例，受累疫情不少物流服務

大受影響，一些網店店主或需「坐貨」，資金
未必可即時周轉，但這些公司向來有好好的盈
利表現，或一些急速發展公司可能想在社交媒
體落廣告，而公司已可直接透過這些公司賣廣
告賬戶看到廣告支出情況，如「吸引到多少人
流、有多少人點擊、促成到多少宗生意等，只
需一個按鈕已經可以查看到有關情況。」所以
他強調公司批出貸款時並非「盲舂舂」決定，
反而參考以往經營數據已經可以預測借出一元
可賺到幾多，他透露比較成功的網店，每下一
元廣告可以有約10倍回報。

AI平台分析客戶質素批貸款
Choco Up號稱最快48小時批出貸款，

金額範圍由10萬美元至1,000萬美元不
等。曾昭唐指由企業在公司網頁申請，
至遞交所需資料，即由AI平台分析公
司歷史、營運數據，以及可批出貸款
金額，整個流程大約一小時，之後
客戶可能有不同問題，如如何還
款，以及可否借更多等。他透露
可批出幾多貸款，主要視乎公
司營業額，最少是批過1萬
美元予1人股東公司，最
多亦批過500萬美元予
一間50人規模公司。

簡易融資解決初創企業起步痛點簡易融資解決初創企業起步痛點

◆ Choco Up向公司提供一筆融資後，不收利息亦不取公司
股權，只收一筆固定費用，解決初創企業的融資痛點。

初創融資途徑
1. 銀行商業貸款

審批時間或較長，
有機會需要一些資產
作為抵押品，但利息
較低，且不需要面對
股權稀釋。

2. RBF

以收入主導融資，
不需要面對股權稀
釋，但不是所有企業
都適合，尤其是未盈
利公司。

3. 天使投資者

投資不同於貸款，
不需還款，但可能要
面對股權稀釋。

4. 風投公司

同樣有機會面對股
權稀釋問題，由於風
投金額一般較大，投
資合同條款相對嚴
格，有機會影響對業
務的完全控制，以及
需面對來自風投的壓
力，不過風投公司一
般可以提供更多結
構性支持。

銀行作為百業之母，與中小企是
「共生」關係，雖然百業艱難影響銀
行信貸質素，不過大新（2356）去
年信貸減值支出按年大削42%，優
於同業。大新銀行總經理及零售銀
行處副主管鄧子健在接受香港文匯報
訪問時表示，相信疫情僅為短暫
因素，加上政府派消費券有望
帶動本港零售消費出現「報
復式反彈」，而該行在年
初推出專為初創而設的
「328營商理財」簡
易創業入門方
案，他期望
今年中小

企客戶可保持雙位數增長。

最快兩天可開戶
鄧子健透露，該行一向重視中小企客

戶 ，去年「328營商理財」新增客戶中
約四成為零售及貿易商戶，超過半數為
初創公司。而為紓緩資金緊絀的初創與
中小企之壓力，「328營商理財」戶口不
設最低存款額收費，同時設有商戶收賬
「快應錢」，以商戶每月平均銷售作基
準，無需財務報表及抵押品，以紓緩中
小企資金周轉困難，而市場上以商戶的
每月平均銷售作基準並不多，相信其競
爭力高，對商戶亦相當吸引。
在本港愈來愈多初創的趨勢下，鄧子

健指大新在今年1月推出專為初創而設
的「328營商理財」簡易創業入門方案，
方案已整合各項商業銀行服務，提供最
快兩個工作天的簡易開戶，缺乏完整一
年度財務報表的新公司，亦可視乎公司
生意額及根據行業估算營運效益批出貸
款，戶口亦附帶多項優惠措施，冀助資
金緊絀的初創及中小企，縱使在疫情下
仍可靈活經營和捕捉商機。
針對疫情下的新常態，鄧子健指，大

新今年夥拍大新保險推出「中小企商盈
保」綜合開業保障，以迎合現時初創經
營模式，目標業務為網上營商、批發及
零售、外賣餐飲等，另外亦支援企業延
續管理，包括僱員補償提供暫時性在家

辦公延伸保障、額外提供市場少有的經
營者人身意外保障、配合網絡安全的企
業私隱數據損失責任等，他透露措施推
出以來市場反應踴躍，符合該行預期。

港逾八成戶口低風險
問到監管機構近年加強對反洗錢

(AML) 要求，令中小企開戶門檻提高，
鄧子健則指，參考市場數據，現時本港
逾八成銀行戶口屬低風險的客戶，而該
行在處理企業開戶申請時，亦會對
本地業務為主的中小企客戶提供
特快開戶，不過他亦強調該
行不會因而放鬆對AML
要求。

「「「過來人過來人過來人」」」為「「「新來人新來人新來人」」」開路開路開路

	0	0������� 初創不易，就算有雄心壯志、滿腔大計，無奈

年資短又無抵押，不易爭取融資。曾在尋求融資

「旅途」跌跌撞撞、又食過銀行閉門羹的曾昭唐，是

Choco Up聯合創辦人兼首席投資官，公司透過以收入主導融資

(Revenue-Based Financing) 形式向初創提供融資，簡單而言，Choco

Up向公司提供一筆融資後，不收利息亦不取公司股權，只收一筆固定費

用，日後按借款公司盈利抽取一定分成進行還款，直至清繳所有欠款，解決初

創企業的融資痛點。

◆ Choco Up
聯合創辦人
兼首席執行官
洪一帆(左)，
聯合創辦人兼
首席投資官曾
昭唐(右)。
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