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摘要：知识产权质押融资一定程度上缓解了部分科技型中小企业融资难和融资贵的问题，但是当前知识产权质押融资发展仍然面临着严峻的风险挑战，阻碍着知识产权质押融资的发展。从知识产权质押融资各个利益相关者视角出发，对知识产权质押融资模式及其风险进行深入分析。最后，从政府、银行、企业和中介机构等方面提出相关对策建议，各个相关利益主体要共同发力，形成以政府主导、市场参与、多方联动的风险分散格局。以期能为化解知识产权质押融资风险、推动知识产权质押融资发展提供可靠的路径选择和方法指导。
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Risk Dispersion Path of Intellectual Property Pledge Financing
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Abstract: Intellectual property pledge financing has to some extent eased the financing difficulties and high financing costs of some small and medium-sized science and technology enterprises, but the current development of intellectual property pledge financing is still facing severe risks and challenges, hindering the development of intellectual property pledge financing.  On the basis of previous studies, from the perspective of various stakeholders of intellectual property pledge financing, this paper makes an in-depth analysis of the financing mode of intellectual property pledge and its risks.  Finally, relevant countermeasures and suggestions are put forward from the aspects of government, banks, enterprises and intermediary organizations. All relevant stakeholders should make joint efforts to form a risk dispersion pattern with government leading, market participation and multi-party linkage.  In order to provide reliable path selection and method guidance for resolving the risks of intellectual property pledge financing and promoting the development of intellectual property pledge financing.
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知识产权质押融资为科技型中小企业提供了一个有效的融资途径，在一定程度上缓解了制约企业发展的资金问题，有利于激发企业活力，创造社会价值。近年来，我国高度重视科技型中小企业的融资需求，大力推动知识产权质押融资的发展，2017年8月24日国务院知识产权战略实施工作部际联席会议办公室印发了《“十三五”国家知识产权保护和运用规划重点任务分工方案》，2018年5月28日科技部印发了《关于技术市场发展的若干意见》。据国家知识产权局[1]补引用来源文献统计数据显示：2017年，我国专利质押融资总额达到720亿元，同比增长65%；专利质押项目总数为4 177项，同比增长60%。2018年1至4月新增专利质押融资金额达到261亿元，同比增长26%；专利质押项目数量达到1 256项，同比增长37%。可见，我国以专利技术为代表的知识产权发展速度不断加快，专利质押数量和质押融资规模逐渐增大，对拓宽企业的融资渠道，缓解企业发展的资金压力，推进企业的快速发展起到了不可忽视的作用。尽管国家大力支持知识产权质押融资的发展，积极推动建立一个科学有效的市场融资环境，但是，不管从融资的数量还是质量上来看，发展都相对缓慢，在融资的过程中也出现了诸多问题，阻碍着融资发展的速度和效率。银行作为最主要的资金贷出机构，不仅面临着知识产权价值难以评估的难题，而且还承担着企业到期不能偿还贷款的风险压力，企业还贷的能力水平影响着银行的业务质量，知识产权存在的风险影响着银行的贷款意愿，企业的经营风险降低了银行的贷款信心，从不同的角度和不同的方面都对知识产权质押融资造成了一定的阻碍。所以，当前需要进一步加强风险管控，努力分散相关风险，提高知识产权质押的可信度和保障水平，来推动知识产权质押融资的发展，提高融资发展水平。
1  文献述评
当前对知识产权研究的方面较多，本文按照知识产权质押融资风险与对策研究两方面来回顾和分析现有研究。
1.1  知识产权质押融资风险研究
知识产权质押融资存在多方面的风险，按照风险主体来看，有知识产权本身固有的风险，有知识产权质押融资过程中的风险。知识产权本身固有风险方面，有学者通过构建评估指标体系来对知识产权的价值和风险进行评价[2-6]。知识产权质押融资过程中的风险方面，主要表现在以下几个方面：（1）按照风险存在过程来看，主要是质押融资前期、中期、后期等3个阶段，如朱锋[7]、南星恒等[8]分析了知识产权质押融资的贷前风险、贷中风险以及贷后风险，并根据各阶段的风险特征设计防范措施；（2）按照风险的类型来看，涉及到经济风险、法律风险、市场风险、信用风险等，如一些学者将知识产权质押融资的风险分为上述几方面来进行研究和分析，进一步细化了风险的类型[9-11]；（3）按照风险的对象来看，主要涉及到质押人、银行、评估机构、担保机构等利益相关者，如部分学者对多个利益主体所面临的风险进行了深入分析[12-16]。
已有的研究表明，不论从本身还是相关利益主体来看，不论从其质押的前期、中期或者后期来看，抑或是从经济、法律以及市场等方面来看，知识产权质押融资都存在着诸多风险和较大的不确定性，而这些风险势必会阻碍知识产权质押融资的发展，因此如何分散这些风险、推动知识产权质押融资发展是当下必须要着力解决的问题。
1.2  知识产权质押融资风险对策研究
多数学者都从不同的角度和方面对如何降低知识产权质押融资风险进行了深入的思考和大量的研究。为了进一步增强知识产权质押融资风险评估的科学性和准确性，曾莉等[17]通过研究分析指出，BP神经网络模型具有较高的精度，能够成为知识产权质押融资风险评价的有效的方法；尹夏楠等[18]建立了风险指标评价体系与风险评价模型，并通过样本分析验证了综合的评价模型有利于对知识产权质融资风险进行有效评价；李海英等[12]依据双构面有限理性理论，运用因子分析法确定了知识产权质押融资风险评估的指标体系和权重；章洁倩[19]运用层次分析法构建了风险评价指标体系，并提出了风险监控的相关建议。
在风险分担方面，曾莉等[20]运用改进灰色关联分析方法，从风险因素视角出发来确定最佳的风险分担模型，从而降低知识产权质押融资中的风险；宋伟等[21]主张建立国家担保制度来有效分散风险；杨帆等[22]分析了知识产权风险补偿基金运作模式，构建其发展策略，对知识产权质押融资形成风险共担的格局；陈见丽[23]提出要注重直接质押和间接质押方式的配合使用，通过引入第三方担保来分担风险；耿明英[24]建议引入担保公司、律师事务所、评估机构、产权交易中心、政府服务组织等来分担知识产权质押过程中的风险；彭建峰等[25]设计了知识产权质押融资风险分散机制，其中包括知识产权质押融资担保机制、保险机制、评估担保一体化等。
在风险预警方面，鲍新中等[26]建立了知识产权质押融资风险预警系统，对质押业务发生之后的企业风险进行实时跟踪、动态监控、提前预警，防范风险；何慧芳等[27]建立了广东省知识产权质押融资风险预警模型，运用模糊分析法并通过实证分析验证了该模型的可行性；刘澄等[28]依据Kalman滤波理论建立了风险动态预警模型，进而分析了企业还贷能力强弱的演变轨迹，通过实证分析证明了该模型的风险预警效果相对较好。
在银行风险分散方面，高华等[29]将知识产权的价值评估与风险因素结合起来，运用蒙特卡洛模拟方法优化传统估值方法来有效降低银行面临的风险；黄丽清等[30]通过演化博弈模型分析发现，银行与评估机构之间的合作能够降低商业银行为中小企业贷款的风险，建议银行与第三方评估机构要积极合作，构建风险分担、违约补偿机制；孙巍[31]认为银行应当利用企业信用构建银行信用评级系统，对企业经营的各种风险进行客观评价，减少企业的信用风险所带来的银行风险。
另外，陈一孚[32]提出要建立知识产权质押风险分散机制、交易机制、增信机制和保护机制，来减少知识产权质押融资的风险；张惠彬[33]通过对重庆市知识产权质押融资困境分析，从知识产权质押融资的法律制度、人才培养、价值评估以及风险分散等方面给出了具体的建议；张婷等[34]提出要完善知识产权质押融资的法律体系、评估体系、交易体系等来完善知识产权质押融资路径。
综上所述，现有的研究从知识产权质押融资的全过程、各个参与主体都进行了考虑，涉及到了风险分散的诸多方面，但是，一些研究侧重于实证检验，忽略了对知识产权质押融资风险进行细致和深入的分析；许多研究缺乏整体的视角，仅从单一的方面给出建议措施难以解决整体的风险；另外，对于风险分散措施方面的研究还不够全面，特别是对于利益相关者方面还缺乏全面而细致的分析。
2  知识产权质押融资模式对比分析
为了解决科技型企业融资难的问题，国家知识产权局于2008年开始在全国试点推行知识产权质押融资，从各地采取的知识产权质押融资模式来看，形成了几种典型的模式，具体的对比分析见表1所示。在这几种模式中，银行、企业、政府是核心的参与主体，中介机构各有不同，例如：上海模式中，无担保机构，政府充当担保角色；江苏模式中，无担保机构和保险机构，采取无抵押、无担保型贷款；北京和武汉模式中，尚未引入保险机构。可以发现，未引入担保机构或者保险机构的模式中，由政府进行担保、承担风险，风险分散机制略显不足；而中介引入较多的，虽然化解了一定的风险，但是随着参与主体的增加，其风险来源也会增加。从个性来看，北京模式的市场化程度高，银行积极主动参与，质押融资发展迅速；上海模式中政府承担主要的担保责任，大大增加了银行贷款的信心；武汉模式最大的亮点在于引入了专业的担保机构——科技担保机构，有效分散了银行的风险；广州模式中政府发挥主要的引导作用，对银行、企业、评估机构、担保机构均有贴息补偿，还设有风险补偿基金，在很大程度上降低企业融资成本，充分调动各个参与主体的积极性；重庆模式采用混合质押，将知识产权与实物资产结合起来，有效降低了单一知识产权的风险；江苏模式采取无抵押、无担保型贷款，降低了一部分企业的贷款难度和融资成本，简化了融资程序。
这些模式都从不同的角度推动了知识产权质押融资的进一步发展，但是也都遭遇了一些共性的风险问题尚未能得到解决：一是，知识产权本身固有的风险，例如权属风险，缺乏相应保障；价值评估风险，缺乏科学可靠的评估；以及处置和交易风险。二是，在知识产权质押融资过程中，企业的经营风险、政府风险如何化解，以及引入中介机构的风险如何分散。
表1  我国知识产权质押典型模式对比
	地区
	表现形式
	参与主体
	优点
	缺点

	北京
	银行+知识产权
	政府、企业、银行、评估机构、担保机构
	银行参与积极性高，市场化程度更强
	政府参与度和各主体积极性欠缺，企业贷款条件严格，风险补偿力度不够

	上海
	银行+政府基金担保+专利权反担保
	政府、银行、企业
	政府担保，增强放贷信心
	未引入专业的评估机构，承担巨大风险，造成财政压力

	武汉
	银行+科技担保公司+专利权反担保
	政府、企业、银行、担保机构
	引入科技担保公司，减轻银行和政府负担
	受到客观原因的影响，实际操作受到限制

	广州
	银行+银行+政府补贴+政府风险补偿+贷款保险机构
	政府、银行、企业、评估机构、保险机构、担保机构、
	中介机构、银行、企业均有贴息补偿，有多方风险分散机制，有信息服务平台
	政府财政压力和风险大，中介机构众多，风险来源多

	重庆
	银行+政府担保+知识产权评估机构+融资担保机构+贷款保证保险机构
	政府、银行、企业、担保机构、保险机构、评估机构
	引入多方风险分担机制，采用混合质押
	中介机构众多，利益和风险保障程度不够

	江苏
	银行+无抵押担保知识产权
	政府、企业、银行、评估机构
	政府推荐，无需担保
	条件严格，涉及企业少，风险控制不足



3  知识产权及其质押融资风险因素
知识产权的风险来源于多方面，贯穿于融资的整个过程和各个参与主体，不仅有着固有的缺陷与风险，而且外在因素也带来了很大的风险性。
3.1  知识产权本身的风险
尹夏楠等[18]将知识产权自身的风险分为价值评估、处置难易程度、受保护程度3个方面，章洁倩[19]则从企业知识产权法务管理、权属管理和产权保护方面来分析知识产权风险。本文将其归纳为以下几个方面：
（1）知识产权的权属风险。首先，知识产权的形成往往涉及到多个主体，它不像实物资产能够很容易确定真实的权属人，容易发生利益的纠纷[19]；其次，我国的知识产权管理部门并没有形成统一的管理，容易造成重复登记，难以查明是否有类似或者相同的权利存在，由此可能引发权属纠纷问题；此外，知识产权在存续期间具有不稳定性，可能存在超出地域、超过时间而改变其合法状态的风险，还可能存在被恶意侵权、权属纠纷等方面的风险。
（2）价值评估风险。
1）知识产权的价值本身受到历史成本和未来经济利益的影响，还受到经济、法律、政治以及企业经营情况等动态因素的影响，其价值大小“飘忽不定，行踪难测”，由于这些影响因素的动态变化，再加上交易市场不活跃、实际案例较少、价值评估发展滞后等，使得在选用评估原则、评估方法、评估指标等方面存在着较大的难度[4]。
2）当前没有形成一套科学有效的评估机制。国家虽然出台了诸多法律文件和规范措施，但是，其立法基础和行为规范仍然不能满足当前知识产权质押融资发展的需要，诸多评估事项没有明确的指导意见，只能依靠评估人员的主观判断，然而当前我国的知识产权评估人员整体素质不高，评估机构实力不强。张贵群[4]的研究发现，在实际操作中知识产权由一些非专业人员进行评估，然后由挂名的评估师签章，评估过程的随意性大，缺乏相应的专业性和可信度。
3）知识产权的价值大小决定着企业能贷多少资金，同时，也意味着当企业违约时银行能够得到多少的经济补偿，质押人认为知识产权的价值应该包含企业研发的成本以及未来带来的经济利益，而银行判断其价值的时候则以其清偿价值为标准，质押人和银行的“价值观”的矛盾与冲突也使得评估机构左右为难、评估结果摇摆不定，无论过高还是过低，评估机构都要承担一定的责任和经济损失。而且，评估机构在对知识产权进行评估的时候，还面临着因为技术进步、市场变化、法律纠纷等因素导致知识产权价值变化的情况，不确定的因素和不稳定的价值极大增加了评估的风险，评估机构会保持着更加谨慎的态度，往往会压低实际价值。
（3）知识产权处置与交易风险。当企业到期不能偿还贷款时，银行有权将知识产权进行处置，在处置的过程中存在一定程度的变现风险。其一，当前缺乏一个完善的交易市场，交易不活跃，交易量少，交易信息流通不畅，处置成本和交易难度大。其二，知识产权变现的价格不易确定，在变现的过程中还存在法律风险和减值风险等相关风险。
3.2  知识产权质押融资过程中的风险
（1）政府风险。浦东模式中，政府直接介入科技型中小企业知识产权质押贷款业务中并承担了95%以上的风险，极大提高了银行和企业的信心[35]。广州模式中，政府出巨资给予评估机构、担保机构、银行等中介机构一定的补贴和风险补偿，建立风险多方分担机制，大大减少了参与主体的风险[36]。但是，可以看到，政府充当担保机构、进行风险补偿、给相关中介机构进行补贴，是风险的主要承担者，承担了巨大的风险与财政压力。
（2）银行风险。银行是知识产权质押融资过程中的资金贷出方，风险来源具有多样性。
1）知识产权的价值与银行的经济利益密切相关，银行的贷款金额取决于知识产权价值评估，而知识产权价值评估存在着较大的风险。李海英等[12]也认为宏观经济环境、相关政策以及法律因素等相关环境会影响银行对知识产权的价值评估，导致银行的经济利益也受到一定的风险影响。
2）银行将资金贷出之后，可能面临企业经营不善而到期不能收回款项的风险，而通过处置知识产权来抵偿贷款也受到交易市场不完善、交易成本高、交易难度大、交易途径不畅等问题的制约。
（3）企业风险。处于发展阶段的科技型中小企业没有形成先进的管理理念、优秀的管理团队、优质的管理水平，很容易引发经营风险和管理漏洞[18-19]，由此，企业不仅无法实现预期的经济效益，还可能面临到期无法还款、支付相当数额违约金、失去知识产权的风险；而且，企业不能按时还款也会产生信用问题，不仅使企业的信誉受损，而且以后更加难以与银行开展贷款业务。
（4）担保机构风险。科技型中小企业缺乏土地、房屋、机器设备等固定资产，在现行的融资机制下难以获得银行的青睐，大多数企业都会选择担保机构进行担保，如果企业到期不能还款，担保机构就要对银行进行还款；而企业本身的实力较小，若是到期不能还款，那么也很难偿还担保机构垫付的款项，对担保机构的经济利益会有一定程度的影响。在反担保模式下，担保机构为企业偿还债务换取知识产权的质押权，这对于担保机构并没有实质的经济意义，而且存在知识产权处置的难度和交易的风险。
（5）评估机构风险。当前对知识产权评估尚未形成一套科学、合理的评价指标体系与方法，专业的评估机构在开展评价的时候仍然畏手畏脚、小心翼翼。当评估机构将知识产权的价值评估得过高，最后使银行利益受损；或者，将知识产权的价值评估得过低，造成企业的经济损失，评估机构需要自行进行负担。而且，不论评估机构评估知识产权的价值是否过高还是过低，都会对自身的信誉和实力造成一定程度的负面影响。
可以看出，知识产权质押融资过程存在诸多风险，阻碍了知识产权质押融资发展的水平和效率提升。那么，如何化解这些风险、协调各个利益主体之间的矛盾是必须要解决的问题。
4  推动知识产权质押融资发展的建议措施
4.1  政府角度
（1）发挥政府引导作用。我国正处于知识产权发展的初期，仅仅依靠市场难以推动知识产权的高速发展，必须要加强政府对于知识产权的引导和推动作用，发挥政府的宏观调配功能。在市场发展滞后的情况下，政府要加强对于知识产权质押融资的引导和推动作用，努力调动各个主体的参与积极性；政府也要继续做好对企业和中介机构的融资贴息与补贴工作，提升企业、银行、融资中介参与融资的积极性。但是，政府也要进一步降低自身风险，降低财政运行压力。
（2）完善知识产权保护制度。政府要推动《担保法》《物权法》等相关法律制度中关于对知识产权质押融资相关立法的完善，为知识产权质押融资业务开展提供参考和指南，为知识产权因为超出地域、超过时间以及恶意侵占而引起的纠纷提供解决措施，减少知识产权的权属风险和法律纠纷。政府要致力于建立统一的知识产权质押登记制度，对现有的相关部门进行整改、合并和简化，逐渐形成统一的综合管理部门，治理当前分散管理、多头登记的乱象，简化知识产权质押融资的申请、审查、登记的流程和手续，提高行政审批的效率。
（3）搭建知识产权变现交易平台。交易市场的不完善仍然是阻碍我国知识产权发展的巨大阻碍，知识产权的市场化流动是促进知识产权成果应用、推进企业发展的重要举措。知识产权交易平台的建立健全有利于推动知识产权变现，进一步减少银行风险，提高知识产权质押融资效率。经济发展水平的高低决定着知识产权市场的完善程度，当前仍要以政府为主导，引导各方共同搭建知识产权交易平台，鼓励和支持相关中介机构的发展，共同推动知识产权交易服务平台的建设，努力扩大知识产权交易市场规模、简化交易流程、优化交易途径、降低交易难度、减少交易成本、分散交易风险、提高交易效率。
4.2  银行角度
（1）选择合适的质押模式。在知识产权质押融资的过程中，银行因为贷款涉及的金额较大或者风险较高而不愿意贷出资金，质押融资也是“名存实亡”。为了缓解银行对风险的顾虑，一家银行可以向多家银行联合贷款过渡，多家银行按照一定比例共同出资，共同享受收益，有利于风险的进一步下降。银行对于保障程度高的实物资产更感兴趣，因此银行也可以选择由单一的知识产权质押向混合质押转变，分散单一知识产权质押所带来的不稳定性风险。
（2）做好风险预警工作。建立和完善相应的知识产权风险分散机制，进行贷前风险预测、贷中风险监测、贷后风险预警，对整个融资过程中的风险加以防范和控制。在贷前要进行严格的综合评估，决定能否进行贷款；在进行贷款之后，各方要对企业的经营状况和还贷能力进行实时的跟踪监测，对知识产权价值进行动态评估和减值测试，减少贷前贷后价值不一的情况，将风险掌握在可控范围之内；进行还贷预警风险管理，如果监测到企业无法到期偿还款项，就要采取停止放贷，或者提前追回款项等措施，以减轻银行将会受到的损失。
4.3  企业角度
（1）提高知识产权保护意识。知识产权是科技型企业发展的命脉，是进行知识产权质押融资的重要质押物，企业的科技成果要及时到国家相关管理部门进行权属登记，及时更新相关信息，维护知识产权的合法性，提高对知识产权的保护意识。在企业内部要设立相应的管理机构以及管理制度，开展知识产权的日常管理工作，降低知识产权的固有风险。
（2）加快企业发展。企业的经营发展水平关乎到企业能否从银行获取贷款，也关系到能否按期还款，企业高的发展水平有利于提高银行贷款的信心。一是要加强科技创新，加快知识产权的推广和实际运用，提高知识产权的价值，增强企业实力。二是要提高管理水平，加强内部风险控制，健全财务体系，积极推动企业发展，增强企业的长期价值和可持续发展能力。三是要成立还贷风险基金，在还款前按照一定的比例提取一定的基金，降低企业不能还款的风险，增强银行的信心，也有利于提高贷款的成功率。
4.4  中介机构角度
（1）评估机构。一是知识产权的价值评估通常是由专业的评估机构进行独立的第三方评估，是知识产权质押融资中不可缺少的一环，价值评估的准确与否关系着融资的成败。评估机构要进一步完善评估标准与方法，加强人员管理，对评估人员的工作要加以考核，减少任意评估风险，提高评估的准确性和专业性。加强政府、银行、担保机构之间的合作，形成交叉评估，避免价值的高估或低估，提高评估水平，逐渐形成成熟的评估体系和方法。二是评估机构要因地制宜进行价值评估，针对不同地域、不同时间、不同知识产权形式建立不同的评估方法与标准。各个地域的经济发展、制度标准、方法应用都各不相同，统一的标准难以衡量不同地域知识产权的价值，要增强评估标准和方法的灵活性；知识产权的价值具有不稳定性和价值波动的特点，在知识产权存续期间，评估机构要定期进行减值测试，以便采取相关的应对措施来规避风险；知识产权的种类日渐增多，各自的差异性也越来越大，不同种类的知识产权需要不同的评估标准和方法进行匹配，提高知识产权价值评估的科学性。
（2）担保机构。担保机构在提供担保前要对企业实力进行评估，审查企业资质，对知识产权也要进行一个综合的评价，以便决定是否进行担保，将风险掌握在可控的范围之内。积极构建多方担保体系，联合政府、银行共同担保，各方承担一定比例的担保责任，为知识产权质押融资分担风险。政府在其中要起引导作用，用好资金杠杆，建立健全政策性和制度性的保障，引导各方形成收益共享、风险共担的良性机制。
（3）科技保险机构。在当前的知识产权质押融资过程中，主要是担保机构、银行和政府承受融资风险，面对众多的风险，加之这些机构的风险承受能力有限，风险分散效果难免显得有些不足，通过引入科技入保险公司的加入，开展保证保险和信用保险业务能够有效地弥补当前风险分散机制发展不足的缺陷，形成多方风险分散机制，进一步提高风险分散力度。
综上所述，当前的市场环境决定了知识产权质押融资的发展瓶颈，仅仅依靠市场的自发调节功能难以改变知识产权质押融资发展的尴尬境地，需要政府发挥引导作用，各相关参与主体共同发力，降低知识产权质押融资的风险。另外，随着相关利益主体的增加，相关成本会增加，融资时间会拉长，融资风险会提高，同时随着知识产权质押融资发展，其市场化程度会越来越高，一些相关主体便会从这一领域中隐退。
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