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各位股東，您好！

很高興本期季報增加了新的寄送對象，非常歡迎活水三及晨星活水的股東及代表們加入我們！希望透

過季報提供您一個概覽，包括活水系投資戶整體營運狀況、股東專訪及生態圈的發展。

勿忘初衷

首先祝活水生日快樂！一個月前的週六 4 月 10 日是她七歲的生日，活水社企投資開發公司（第一號

基金，也是活水系列基金所委託的基金管理公司）就是在 2014 年的這一天發起成立的。

第七年，也是猶太人的安息年，代表一個新週期的開始。回首自 2014 年民間與政府共同宣告「社會
企業元年」以來，從最起初舶來的兩大觀念：「社會企業 (SE)」與「企業社會責任 (CSR)」，逐步

發展出了 2018 年之後的兩大風潮：「社會創新 (SI)」及「環境、社會、公司治理 (ESG)」，而面對

2030 年的「聯合國永續發展目標 (SDGs)」及 2050 年「碳中合」所帶動追求人類幸福與地球健康的

兩大挑戰，都指出了同一個方向，那就是企業不能再以股東利益為唯一目的、強調創造具體永續價值

的「影響力投資 (Impact Investing)」也不應繼續被主流資本市場所忽視，唯有當食物鏈最頂端的投

資人開始轉化時，其餘的改變才得以持續發生。

在這個 Pivot 時代轉向的時刻，CK 用一篇文章「勿忘初衷、心懷喜悅：一間影響力創投的自我期許」

來紀念活水的生日，期許大家都能了解七年前的這份初心，也與您一起分享。
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https://opinion.cw.com.tw/blog/profile/60/article/10696


投資概覽

儘管 2020 年大環境受到嚴峻的疫情影響，活水一與二號基金的 12 家投資戶中，仍有 8 家營收與淨

利較去年成長，創下新高，而受到疫情打擊較嚴重的團隊，營運現況也逐漸改善。關於現金水位，8 

家高於安全存量，3 家接近安全存量，僅有 1 家位於警戒區，活水工作團隊正積極協助。關於募資

輪進展，1 家剛於 Q1 完成新一輪募資，累計已有 3 家投資戶完成新的募資輪，另有 2 家有望於 12 

個月也完成新一輪募資。如以型態區分，6 家型一（高成長）的投資戶仍維持穩健的成長動能，型

二與型三的投資戶多數亦達成各自營運與影響力的里程碑。至於活水三與四號基金的 3 家投資戶，

待下期季刊再併入一起說明。

岩生築見 -「非典型」可轉債的投資實驗

過去在接觸新創團隊的經驗中，我們發現不少具有社會使命的優秀團隊，在

成長的過程中需要不同形式的資金以達成階段性的里程碑，其中以股權募資

的方式涉及估值需要較長的籌募時間，不一定能及時解決短期低額度的專案

導向資金需求。在實務的經營歷程中，短期的資金融通反而是協助新創團隊

動態成長的及時雨。為此，活水嘗試不同的影響力工具，募集了 300 萬元，

出資者包含晨星活水基金與數位活水個人股東與夥伴，以類似可轉債

（convertible bond）的形式，借貸支持「岩生築見」，未來可轉為股權。

以下是岩生築見的簡介：創辦人江宥寬在非營利組織工作時，見到原鄉充斥著單親與隔代教養的問

題，背後主因是沒有合適的在地工作機會，經過完整的田野調查，發現相較傳統原鄉以農業為主的

經濟活動，飼養土雞既容易防範天災風險，勞務時段又可以配合家庭接送小孩的作息，因此開始著

手翻轉原鄉產業結構，以每月增加 2 萬元收入為目標，設計出單批 500 隻，一年出 3 批的飼養模式。

此外，去年中開始的影響力評估計畫，我們已協助 5 家投資戶依據改變理論（Theory of Change）

找出可長期追蹤的影響力指標，其中 2 家並已蒐集了 2-3 季的影響力資訊。我們將持續為其他投資

戶導入影響力評估，並計畫在影響力資料蒐集屆滿一年時進行初步分析，屆時將再與各位股東分享

成果。

https://www.roksn.com/


心薪相傳

去年在新冠疫情期間，很感恩的，活水陸續完成了活水三號及晨星活水資金的募集，腳步漸趨穩健，

而台灣社會創新生態系也日漸茁壯，此刻正是思考活水本身如何永續經營的最佳時機。

由於活水一號基金並無年限（evergreen），考量到 67 位股東對於投資出場時間各有不同的需求與

期待，同時為了樹立活水股東傳承典範、繼續維持活水「價值共創，開放共享，永續學習」的精神，

活水一號基金董事會特別通過了《「心薪相傳」股份轉讓辦法》。未來，活水工作團隊將在每年初

調查股東轉讓股份的意願，並尋覓認同活水理念的新投資人，統合承接原股東之股份。「心薪相傳」

為所有願意簽署增補股東協議的一號基金股東增加了一個出場的選項及可能性（option）並幫助活水

繼續維持其俱樂部式募資的特色，也歡迎您推薦新朋友加入亦或接棒，心薪相傳。

iLab加速器

活水與社企流合作的 iLab 加速器預計三年共四梯次，第三梯次接受輔導的團隊其中有一家活水投資

戶 -- 致力於打造永續社區支持系統的「甘樂文創」，還有透過潛水活動帶領更多人認識及保育海洋

的「台灣潛水」，以及透過議題式遊戲翻轉教育及學習可能的「玩轉學校」，三組團隊都在密集的

課程及導師諮詢中，發展了影響力與商業並重的成長策略。第三梯次團隊的成果發表會將於 5/28

（五）下午舉辦，歡迎各位股東前來交流，詳情請見季報最後。

「岩生築見」協助原鄉雞戶建置雞場，並先代墊雞苗與

飼料費用，等雞隻長大後再統一收購，扣除相關代墊費

用後將利潤分配給合作的家庭。給魚吃不如給釣竿，給

釣竿之外更要創造釣魚的環境。岩生築見致力於研究經

濟發展模式並將其事業化，建構適合弱勢家庭能持續獲

利的商業模式。

28S社會創新人才學校

由活水三號基金董事長李吉仁老師領銜發起的

School28社會創新人才學校（又稱28S，二把手

學校）已於 4/25 完成徵件，總共收到 456 份申

請書，預定邀請 28 位大部分可能是千禧世代的

夥伴加入這個為期六個月的假日學校。活水很榮

幸能追隨李老師及其他核心成員（包括活水一的

投資戶綠藤生機）一起參與這個旨在彌補社創

人才缺口的創新行動，詳細可參閱：跟隨你內心的呼喚，一起走吧！讓社創成人生選項----專訪

School 28。

https://ilab.seinsights.asia/accelerator/
https://signaltk.online/click?redirect=https%3A%2F%2Fwww.thecan.com.tw%2F&dID=1606374450803&linkName=%E7%94%98%E6%A8%82%E6%96%87%E5%89%B5
https://signaltk.online/click?redirect=https%3A%2F%2Fwww.taiwan-dive.com%2F&dID=1606374450803&linkName=%E5%8F%B0%E7%81%A3%E6%BD%9B%E6%B0%B4
https://signaltk.online/click?redirect=https%3A%2F%2Fwww.pleyschool.org%2F&dID=1606374450803&linkName=%E7%8E%A9%E8%BD%89%E5%AD%B8%E6%A0%A1
https://school28.org/
https://www.greenvines.com.tw/
https://vision.udn.com/vision/story/121528/5396082


實習夥伴介紹

第一季又有兩位優秀的實習夥伴薛澄溱 Leon、于庭加入我們。 Leon 中學六年皆為自學生，曾任北

京互聯網 Startup 工程師及市場部門，並有海淀區創業大街路演募資的經驗，憑著科技背景被清華大

學以特殊選才就讀財務金融學系，關注價值投資、行為經濟、再生能源議題，也是被疫情耽誤的旅

行背包客。于庭曾於育成中心、快時尚品牌累積實習經驗，並多次與社創團隊合作專案，目前就讀

台灣大學工商管理學系，預計於七月前往挪威奧斯陸大學交換一年，關注動物、環境、社會創新議

題。有興趣歡迎直接聯絡他們聊聊（Leon：leon@bcurrent.asia；于庭：yuting@bcurrent.asia）。

若您有任何建議或提醒都非常歡迎，請隨時與 CK、Rex、Eve 或 Ray 聯絡（0933-121-492)。祝您

闔家健康平安！疫不上身！

活水工作團隊敬上

www.bcurrent.asia

活水人物誌 - 專訪股東許慶玲女士

許慶玲女士任職 Yahoo 亞太區法務長多年，今年一月甫退休，職

場經驗豐富。2014 年經 Ray 介紹後，一腳踏入活水，加入活水堅

實的股東陣容。參與活水期間，曾代表活水擔任前經營國際志工

的投資戶以立國際董事。本期季報特別歡迎慶玲分享觀察點滴。

Q1. 您投入影響力投資領域的起心動念是什麼呢？

我認為，自己歷經台灣資訊科技製造業飛速成長的時代，在工作上有許多歷練的機會，生活上也不

虞匱乏。反觀現今世界變動的速度與複雜度都非當年的我們所能想像，因此，希望對於勇於創業的

年輕世代能有微薄的貢獻。

我的職涯經驗一直與最能章顯全球化的資訊科技產業有關，我很高興有機會提供投資戶法律諮詢及

經營管理諸多領域的建議，也期許自己成為一位好業師。

Q2. 陪伴社會企業成長至今，您有沒有遇過任何困難呢？

挑戰是如何用有效的方式和新創團隊夥伴們溝通。我在和社企溝通的時候，需要考慮社企的資源與

團隊經驗，不能直接套用大企業的解決問題的方式，而且要很有耐心，這對我也是很好的磨練。擔

任以立董事期間，陪伴他們經歷疫情的挑戰、結束營業。這是很特別的經驗，也是很有價值的學習，

充分體會到活水所扮演的多重角色。

mailto:leon@bcurrent.asia
mailto:yuting@bcurrent.asia
http://www.bcurrent.asia/


Q3. 您覺得社會企業常遇到的挑戰是？

最重要的是人才。新創成長到一個階段需有幾位能獨當一面的核心團隊，不能只靠創辦人一個人，

但社企新創不易找到在各領域有經驗的人才。另一方面，以新創的預算可能無法使用外部專家的專

業服務，可以思考如何共享資源及利用最大化的彈性。此外，社會企業最好能盡早在營運上做到數

位化，充分利用資訊科技的優勢。

Q4. 請您分享一下對於後疫情時代，社會企業和影響力生態圈的趨勢和看法？

首先，疫情的正面影響是使大眾意識到人的渺小與無力，我們必須學習生活在高度不確定的環境。

大家也認識到疫情使得我們更仰賴於科技，我們更需應用科技於社會企業的創新與實踐，例如，5G

在未來可以帶給我們什麼優勢和幫助？

近年來，我已體會到所有正向的改變都需要公民的主動與直接投入，不能事事仰賴政府與代議政治，

因此，不論有無疫情，很確定未來社會企業和影響力生態圈的發展對社會的進步勢必更為重要。

Q5. 作為活水的股東，您認為活水可以如何讓社會影響力持續發酵？

我希望透過活水的外部網絡使影響力投資的觀念傳達到大眾層面，舉例而言，部分作為企業主管的

活水股東，可以鼓勵或教育員工購買社會企業的產品或服務。投資不只限於資本的投入，還可包括

大眾消費意識的改變，消費者願意購買社企的產品或服務也是投資社企新創的一種途徑。另外，創

業家是台灣未來的中流砥柱，活水可以透過更多資源串連，幫助社企創業家二度創業，甚至跨入非

營利組織或一般新創領域。

活水實驗日誌 - 奧德賽之瓦拉米秘境踩線團

與各位分享一個由活水發起，跨界、跨代、跨域的學習體驗活動。藉由一群經歷青年領導方案（童

軍白鹿計畫）的年輕人（Z 世代）及資深童軍輔導的帶領，我們走向了花東玉山國家公園的瓦拉米

步道，讓活水的股東與投資戶可以一起經歷三天兩夜 (3/19-3/21)，以自然、人文、團隊、冒險四個

主軸串聯起來的返心體驗學習之旅（也是活動命名為「奧德賽」的由來）。

我們很榮幸邀請到共 9 位志願自費討苦吃的活水之友及股

東們（嬰兒潮世代及X世代），以及甘樂文創的核心團隊

（Y世代或千禧世代）與創辦人林峻丞一雙5歲的兒女（C

世代）等共 11 位一起參加。這也是活水的一項實驗計畫，

希望建立與投資人及投資戶之間更多 heart to heart 的連

結，為所有同行者創造一段難忘的生命體驗，未來或許可

以成為活水每年固定的活動項目，也有可能升級成為一個

可以協助投資戶 team building 建立團隊的體驗學習行動。

https://hiking.biji.co/index.php?q=news&act=info&id=2581


今年 Ray 第一次參加甘樂的尾牙，在尾牙現場他告訴我，他正在籌辦一個營隊活動，儘管活動內容

是什麼？要花多少錢？都還不知道，但我二話不說立馬答應，因為我相信，活水會提供給我組織最

需要也適切的資源。

三月我帶著甘樂的主管群跟著活水的投資人一同前往了花蓮玉里瓦拉米，進行三天兩夜的登山營隊，

照理來說，投資人與經營團隊一起出門應該頗奇怪，但這趟旅程很奇妙的，沒有投資關係的拘謹、

彆扭，反倒是像老朋友、家族的聚會，在「白鹿計畫」童軍團隊的帶領下，一路上有說有笑、彼此

互相關心、學習，那三天我們彼此有更深的認識，而甘樂主管群也在這趟旅程中，凝聚了團隊共識，

也找回了自己的使命價值與初心，最後在歡笑與淚水中結束了這趟難忘旅程，大夥帶著滿滿的感動、

溫暖、祝福回到生活中繼續努力。

創業的路上，確實辛苦、艱難無比。但幸運的是，能遇上一個願意信任的伯樂，謝謝活水，釋放了

混種馬的潛力，讓這匹山野裡的馬兒有機會被看見。期待下一次的旅程！

一匹混種馬，遇上了老花的伯樂（峻丞踩線後的分享）

我常想，甘樂跟活水的結合，就像是「一匹混種馬，遇上了

老花的伯樂」混種馬很野不受控，所幸老花的伯樂放手讓牠

恣意地奔馳，兩者之前存在的是微妙的「信任」。

我覺得活水與甘樂的投資關係與一般純商業投資關係很不一

樣，因為這些年幾乎每次重大的發展計劃或決策，活水都是

全力支持，並且盡可能提供我們相關的社會資源，或者從旁

給予我們指導，讓我們有足夠的空間與掌握度，以自己的步

調去開創、發展。

記得第一天造訪花蓮光復鄉的馬太鞍（因阿美族

人稱此地為「vataan」過去長滿了樹豆）濕地園

區時，我們遇到了真正的「活泉」。這些湧泉是

由中央山脈的壓力所形成（源頭來自於馬錫山的

芙登溪），伸手取一瓢飲（見右圖）體驗到了最

真實的「活水」：生生不息、可分享、可循環、

滋養多樣化的生態環境，並且充滿旺盛的生機。



以下活動歡迎您的參與

5/28（五）iLab 加速器 Demo Day

活水與社企流合作的 iLab 加速器第三梯 Demo Day 將於 5/28（五）12：30 – 16：00 於集思交通部

國際會議中心 5 樓集會堂（台北市杭州南路一段 24 號）舉行，活水工作團隊在此誠摯邀請各位股東

前來交流，如您有興趣參與，請點進本活動頁報名（請選擇「受邀貴賓」票種）。同一時間，本屆

加速器的最後一梯次徵件也已於 4/25 開跑，如您有認識的社會創新團隊，也十分歡迎您分享資訊，

詳細加速器計畫內容請見 iLab專頁。

https://www.accupass.com/event/2104120616414302012700
https://ilab.seinsights.asia/accelerator/

