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摘要：近年来专利权质押贷款业务量迅猛增长，商业银行在此类业务中需要解决的一大棘手问题就是如何筛选出优质专利来作为质押标的。本文以质押专利的质量内涵为切入点，构建包含法律维度、技术维度、企业维度的质量评价体系，并运用支持向量机算法来提升评价效率。同时，引入情景分析法得到质押专利的双情景估值，运用质量评价结果对评估价值进行修正。最后，选取案例企业RX公司的芯片专利作为研究案例，运用评估模型对芯片专利的质押价值进行评估，验证了该模型在质押专利价值评估中的适用性，为专利权质押价值评估提供了新思路。
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Research on the modification of patent pledge evaluation system based on quality evaluation model
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Abstract: In recent years, the business volume of patent pledge loan has increased rapidly. In this kind of business, A thorny problem that commercial banks need to solve is how to select high-quality patents as the pledge object. Taking the quality connotation of pledged patents as the starting point, this paper constructs a quality evaluation system including legal dimension, technical dimension and enterprise dimension, and uses support vector machine algorithm to improve the evaluation efficiency. At the same time, the scenario analysis method is introduced to obtain the dual scenario valuation of the pledged patent, and the quality evaluation results are used to modify the evaluation value. Finally, the chip patent of RX enterprise is selected as the research case, and the evaluation model constructed is used to evaluate the pledge value of chip patent, which verifies the applicability of the model in the evaluation of pledge patent value.
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1  研究背景
2021年9月，中共中央国务院颁布了《知识产权强国建设纲要（2021－2035年）》，文件提出要规范创新知识产权融资模式。近年来专利权质押融资得到较快发展，但这一过程中仍存在诸多问题亟待解决，优质专利的筛选问题就是其中之一。商业银行面对质量水平参差不齐的专利，如何筛选出高质量的专利并确定专利的合理估值，成为了专利质押融资业务能否顺利开展的关键。
2020年11月30日，中共中央政治局第二十五次集体学习时，习近平总书记的讲话明确提出要“健全我国知识产权评估体系”。传统的无形资产评估方法包括成本法、市场法和收益法，但这些方法各有弊端。成本法仅对专利的重置成本进行考虑，忽视其预期收益，导致评估结果偏低。我国的专利交易市场尚未发育成熟，且交易数据具有保密性，因此市场法同样不适用。收益法将评估对象的预期收益折算成现值，在专利价值评估中较为常用，但该方法应用在质押情景中存在局限。评估人员需要考虑专利是否具备作为质押标的物的关键特征，包括制衡性、价值稳定性和可转移性[[endnoteRef:1]]。收益法仅能反映专利在企业正常经营下的价值，无法反映企业经营不善时质押专利作为第二还款源的快速变现能力，因此收益法还需进一步改进完善。 [1: [] 文豪，汪海粟. 质押为目的的知识产权价值评估特性分析[J] .中国资产评估，2011(2):12-14.] 

专利是科技信息的最大载体，专利特征要素与专利价值之间显著正相关[[endnoteRef:2]]。一些学者开始借助著录项信息对质押专利进行评价。唐恒、孔潆婕[[endnoteRef:3]]基于模糊综合评价法构建了法律价值、技术价值、经济价值的质押专利评价体系。夏轶群和李志鹏[[endnoteRef:4]]在优质质押专利评价体系中增加了企业维度，从技术支撑、信誉状况、偿债能力等七个方面对质物载体企业状况进行评估。然而，这些评价体系的主观指标过多，对专家过度依赖，导致评估效率低下。机器学习算法的出现，使得专利评价的效率得以提升，其中支持向量机算法的应用颇为广泛。赵蕴华等[[endnoteRef:5]]采用三种机器学习算法进行专利评价，实验证明支持向量机的样本识别率远高于决策树和神经网络。Chang等[[endnoteRef:6]]提出名为SOM-KPCA-SVM的专利质量自动分类系统，运用自组织映射、核主成分分析、支持向量机对专利质量进行识别和分类。但值得注意的是，专利评价的结果通常为分数或等级，不以金额形式体现，使其在价值评估中的应用存在困难[[endnoteRef:7]]。因此，本文旨在构建高效且实用的质押专利质量评价体系，一方面运用支持向量机算法提升评价效率，另一方面提出质量评价结果在价值评估模型中的应用方法。 [2: [] BELENZON S. Cumulative innovation and market value: evidence from patent citations[J] .The Economic Journal,2012,122(559):265-285.]  [3: [] 唐恒，孔潆婕. 专利质押贷款中的专利价值分析指标体系的构建[J] .科学管理研究,2014(2):105-108.]  [4: [] 夏轶群，李志鹏. 基于模糊VIKOR法的专利质押融资优质质押专利选择研究[J] .科技管理研究,2016,36(12):130-134.]  [5: [] 赵蕴华，张静，李岩，等. 基于机器学习的专利价值评估方法研究[J] .情报科学,2013,31(12):15-18.]  [6: [] CHANG P C, WU J L, TSAO C T, FAN C Y. A patent quality analysis and classification system using self-organizing maps with support vector machine[J] .Applied Soft Computing,2016,41:305-316.]  [7: [] 鲍新中，徐鲲，专利价值评估：方法，障碍与政策支持[J] .科技促进发展,2018,14(7): 672-677.] 

2  专利质量与价值的相关概念界定
2.1  专利质量内涵
在对专利质量进行评价之前，应当首先明确专利质量的内涵，这关系到评价标准的确定和评价指标的选择。专利质量的评价维度通常包括法律质量、技术质量和市场质量，本文认为在质押融资情境下还应考察专利所有权企业的质量，即增加企业质量这一评价维度。
（1）法律质量是专利在法律寿命内和权利要求保护范围内依法享有法律对其独占权益的保障，专利是法律的产物，获得法律授权是保证专利质量的基本条件。许鑫等[[endnoteRef:8]]指出，一件专利法律质量的高低，最终体现在专利申请文件撰写的好坏，能够经得起授权审查、无效抗辩和侵权诉讼考验的专利申请文件才是高质量的专利文件。 [8: [] 许鑫，赵文华，姚占雷. 多维视角的高质量专利识别及其应用研究[J] .现代情报,2019,39(11):13-22+45.] 

（2）技术质量即专利所承载的科技含量，专利法规定授权专利必须具备新颖性、创造性和实用性，这是专利获得授权的最低技术要求。在满足新颖性要求和实用性要求的前提下，创造性对专利技术质量的影响显得至关重要，它能够直接决定专利是否具有技术上的重大突破并引领产业转型升级[[endnoteRef:9]]。 [9: [] 刘勤，杨壬淦，刘友华. 高价值专利评估方法、存在问题及对策[J] .科技管理研究,2022,42(04):147-152.] 

（3）市场质量是专利在市场化的过程中能够为专利权人带来的回报收益，包括产品销售收入、许可使用费、转让费等。专利的价值要通过市场化应用得以体现，一项科技含量很高的专利，如果难以进行市场化推广，也不能被称为高质量专利[[endnoteRef:10]]。 [10: [] 刘立春. 二元专利质量研究[J] .情报杂志,2017,36(11)168-174.] 

（4）企业质量是指专利所有权人的规模实力和运营状况。企业的还款能力可分为第一还款能力和第二还款能力。第一还款能力是出质企业生产经营活动或其他相关活动所产生的、能够直接用于归还借款的现金流量总称，这由企业的经营状况和创新能力所决定。第二还款能力是在出质企业无法偿还贷款时，通过对质押专利权进行变现来弥补贷款损失，这由专利自身价值、专利拍卖和交易环境所决定。由于第二还款能力的实现存在诸多不确定因素，因此银行更注重对企业的第一还款能力进行考察。一些学者通过实证分析证明了企业属性对专利质押额度具有显著影响。企业年限对专利质押价值的影响呈现倒“U”型曲线，平均最高贷款额发生在成立约20年的成熟企业[[endnoteRef:11]]；象征企业规模的注册资本平均每增加1万元，能够增加0.47万元的专利质押贷款[[endnoteRef:12]]。技术维度、法律维度和市场维度注重对专利自身情况的考察，即对应第二还款能力；企业维度注重对企业经营实力的考察，即对应第一还款能力，对还款能力的全面考察能够帮助银行更好的做出贷款决策。 [11: [] 薛明皋，刘璘琳. 专利质押贷款环境下的专利价值决定因素研究[J] .科研管理,2013,34(2）:120-127.]  [12: [] 张超，唐杰. 知识产权质押融资环境下专利与商标价值决定因素研究[J] .工业技术经济,2021,40(8）:62-69.] 

2.2  专利价值内涵
在专利评价的研究领域，专利价值是一个常与专利质量放在一起讨论的概念，两者常被混淆，因此本文对两者的内涵进行梳理和辨析。
专利价值可分为狭义和广义。狭义下的专利价值即专利能够为所有权人带来的经济收益这与前文所述的市场维度的专利质量大致相同。然而，狭义界定下的专利价值在评估实务中存在诸多难题，一方面，专利的经济价值总是依附于有形资产，评估实务界多采用分成率的方式将专利权收益从综合收益中进行剥离，但目前分成率的取值比较主观，难以确保评估结果的公信度和精准度；另一方面，我国存在大量尚未实现市场化应用的专利，由于没有财务数据，此类专利的评估仍是评估界的一大难题。
广义上，专利价值除了经济收益，还包括其他维度。随着企业专利行为和专利战略的复杂化，专利申请背后的专利价值理念越来越多样化。有些企业认为专利具有类似于广告的宣传价值，能够向投资者和消费者展示自身过硬的技术能力[[endnoteRef:13]]。有些企业申请专利的目的不是为了商业化，而是出于战略布局的考虑，使自身在激烈多变的市场环境中保证技术优势[[endnoteRef:14]]。 [13: [] 王会良，和金生. 专利模糊性：一种新型专利价值视角[J] .电子知识产权,2007(09）:27-30+57.]  [14: [] 徐海燕，韦铁. 企业专利质量影响因素研究：基于专利战略视角[J] .科技管理研究,2021,41（21）:136-141.] 

2.3  专利质量与专利价值辨析
基于前文对专利质量和专利价值内涵的梳理，可以发现专利质量和专利价值的概念在两个不同的层次。
其一，首先从概念范畴来看，覆盖范围最大的是广义的专利价值，它不仅包含狭义的专利价值、专利质量，还包括战略价值、广告价值等维度；专利质量的覆盖范围适中，主要集中在法律、技术、市场这三个方面；狭义的专利价值覆盖范围最窄，仅考虑了为所有权人所带来的物质回报。三者概念关系如图1所示。


图1 专利质量与专利价值概念辨析
其二，两者的判断标准存在不同。专利质量的判断依据是同一领域专利技术的创造性和创新性，这是比较客观的判断标准，不会随评价主体的不同而改变。专利价值强调专利技术为专利使用者带来的效用，以使用主体的自身利益作为主要考量，这是比较主观的判断标准，会随评价主体的不同而改变[[endnoteRef:15]]。此外，专利的质量能够在较短时间内体现，而一些专利的价值要基于专利权人雄厚的经济实力和独特的商业模式在较长的一段时间内才能够体现[[endnoteRef:16]]。 [15: [] 朱雪忠，万小丽. 竞争力视角下的专利质量界定[J] .知识产权,2009(4):7-14.]  [16: [] 谷丽，郝涛，任立强，等. 专利质量评价指标相关研究综述[J] .科研管理,2017（S1）: 27-33.] 

其三，两者不存在线性相关关系，高质量专利不一定是高价值专利，低价值专利也可具备高质量。假设现有A、B两个专利，A专利的产品市场规模较大，销量为100亿元，但由于A专利申请书的撰写质量差，导致95%的市场被竞争对手抢夺，则A专利的最终价值为5亿元；B专利的产品市场规模较小，销量为100万元，但B专利申请书的撰写质量高，任何竞争对手都无法突破，则B专利价值为100万元。就A专利而言，价值5亿元但质量系数只有5%，属于高价值低质量专利；就B专利而言，价值100万元但质量系数接近100%，将垄断功能最大化发挥，属于低价值高质量专利。
本文认为专利质量和专利价值的概念在两个不同的层次，专利的研究应从质量和价值两个方面分别进行，两者缺一不可。
3  质押情景下的专利质量评价体系
3.1  建立评价体系
本文从质押专利的质量内涵出发，构建基于机器学习的质押专利质量评价体系，应遵循以下原则：(1)层次性原则：评价体系应当从多元化的评价维度出发，下设一级指标、二级指标；(2)可得性原则：本文采用机器学习算法，评价指标应当能够客观量化，通过计算机直接提取或深度挖掘而得到；(3)独立性原则：本文采用收益法对质押专利的价值进行评估，此部分包含了对专利预期收益的预测，这与市场维度有所重合。基于独立性原则，本文不再设置市场维度下的评价指标。在参阅了Ocean Tomo 300TM指数、IPscore评价系统、SMART3专利分析系统、国知局专利价值分析体系等国内外典型的专利评价体系的基础上，去粗取精，本文建立的质押专利质量评价指标体系如下：
法律维度衡量法律对目标专利独占权利的保障。本文从四个方面进行评价：（1）权利保护范围：权利要求明确定义的法律保护范围。再好的技术如果没有周密的保护，也有可能被他人轻易盗用。宽窄适当的权利保护范围可通过权利要求数量和说明书页数加以体现。（2）权利稳定性：专利能否持续稳定地获得法律保护。这体现在两个方面，一是能否凭借高质量的申请文件顺利通过专利授权申请，二是专利在经历无效宣告请求后能否恢复到权利有效状态。（3）地域保护范围：专利受法律保护的地域分布情况。一项在多个国家进行授权申请的专利，通常是能够获得丰厚回报的高科技含量专利。（4）时间保护范围：专利从授权到失效的存活时长。专利权的有效期越长，未来获取经济收益的可能性越大。
技术维度衡量目标专利技术的创造性和新颖性。本文从四个方面进行评价：（1）技术先进性：专利在其技术领域内是否处于优势地位。专利的被引用频次能够反映其在整个技术领域的影响力，专利引用的科学文献数量能够反映其对当前先进科研理论的学习程度。（2）技术成熟度：专利从提出技术需求到实现产业化应用过程中的演变状态。目标专利所在技术领域越成熟，则可借鉴的在先专利数量越多。（3）技术应用广度：专利所解决的问题所属的技术范围是否广泛。IPC分类数越多，专利的应用范围越广。（4）技术可替代性：是否存在其他专利能够和目标专利解决相同的技术问题。旁系引证专利与目标专利参考了相同的在先技术，两者具有较高的相似度，故会削弱目标专利的不可替代性。
企业维度衡量专利权人的规模实力和成长潜力。本文从三个方面进行评价：（1）经营规模：反映企业的综合实力和对市场的适应能力。注册资本既是企业的运营资金，也是其偿债的保障。企业要经历初创期到衰退期等一系列阶段，企业成立年限能够反映其抗风险能力。（2）技术实力：企业技术研发的能力和研发成果。参与专利研发的发明人数量能够反映企业对科技创新的重视程度。专利能够被转让或许可，是市场对该专利质量的高度认可。企业持有的所有专利以及这些专利的总被引次数，能够反映出企业在其所处技术领域的贡献度和影响力。（3）成长潜力：企业是否具有持续提升竞争潜力的能力。研究表示，新兴产业的高成长潜力企业在专利质押贷款中更受银行青睐。
此外，本文邀请了30位知识产权服务行业资深人士和银行信贷部员工对各评价指标的重要程度进行排序打分，取算数平均值，得到指标的最终权重。
表1 质押专利的质量评价体系
	·
	一级指标
	二级指标
	定义
	权重

	法律维度A
	权利保护范围A1
	权利要求数量A11
	专利权利要求说明书中的权利要求数量
	0.074 8

	
	
	说明书页数A12
	专利说明书的页数
	0.036 8

	
	权利稳定性A2
	审查时长A21
	从申请到授权的间隔时长
	0.043 4

	
	
	无效请求后确权A22
	目标专利在经历无效宣告请求时能否恢复到权利有效状态
	0.043 4

	
	地域保护范围A3
	布局国家数A31
	同一项技术在多少个国家提出专利申请
	0.024 6

	
	
	三方专利A32
	一项技术是否通过美国、欧洲、日本专利局的专利申请
	0.049 8

	
	时间保护范围A4
	专利维持年限A41
	目标专利从授权到失效的存活时长
	0.037 2

	技术维度B
	技术先进性B1
	被引证次数B11
	目标专利被后续专利引用的次数
	0.055 5

	
	
	科学文献引用数B12
	目标专利引用科学文献的数量
	0.018 5

	
	技术成熟度B2
	专利引用数B21
	目标专利引用在先专利的数量
	0.036 0

	
	技术应用广度B3
	IPC分类数B31
	目标专利IPC分类号的数量
	0.056 0

	
	技术可替代性B4
	旁系引证数B41
	有多少专利和目标专利引用了相同的在先专利
	0.034 0

	企业维度C
	经营规模C1
	注册资本C11
	专利所有权企业在成立时登记注册的资本额
	0.101 8

	
	
	成立年限C12
	企业的经营年限
	0.050 1

	
	技术实力C2
	发明人数量C21
	参与目标专利研发的人员数量
	0.028 8

	
	
	专利交易次数C22
	目标专利的转让次数与许可次数之和
	0.067 2

	
	
	持有专利总数C23
	企业拥有的全部专利的数量
	0.079 2

	
	
	持有专利总被引次数C24
	企业全部专利的被引用次数之和
	0.064 8

	
	成长潜力C3
	高新技术企业C31
	是否为高新技术企业
	0.098 0


3.2  确定评价得分
为了消除指标数据的量纲差异，本文选择分位数排序法将所有原始数据转化为标签1-5。分位数可以用来描述一组数据的分布特征，受极大值、极小值影响较小，故准确度更高。专利质量得分的具体公式如下： 
                                                   (1)
式(1)中：Q为专利质量得分，满分为5分；Ei为单个指标的权重；Hi为单个指标的得分。
4  专利质量评价模型及其在质押贷款评估体系中的运用
4.1  基于支持向量机的专利质量评价模型
[bookmark: _Hlk96420528]支持向量机（Support vector machine，SVM）是1995年Vapnik等人在VC维理论和结构风险最小化原理基础上提出的机器学习方法，SVM回归的基本思想是将低维空间中的x用非线性函数映射到高维特征空间，然后寻找最佳超平面，使所有训练样本离该超平面的误差总和最小，以解决低维空间中的非线性问题。SVM能够较好地解决小样本、非线性、高维数等问题，具有很强的泛化能力。本文将样本专利的著录项信息设为自变量，即输入集，专利质量得分设为因变量，即输出集，利用SVM实现智能化、规模化的专利质量评价。支持向量回归算法的基本理论如下：
给定训练集，其中，为输入的个解释变量，为输出的1维被解释变量。假定在与之间确实存在一个未知的映射函数关系，支持向量回归的作用即通过训练集估计出一个如式2所示的决策函数来近似。
                                       （2）
其中，，，即从输入层到隐藏层的非线性转换方程，代表了输入空间的特征，其维数越高，近似精确度越高；为连接隐藏层到输出层的线性权重，代表阈值。
得到后，通过其来拟合训练点，使最小，其中为惩罚参数，代表了对错误的惩罚程度，越大，表示越不能容忍错误，但此时会造成泛化能力的下降。
                                     （3）
其中，为不敏感损失函数，表示函数的复杂性。
把上式转化为对偶形式，可得最终决策函数为
                                （4）
其中为核函数，本文选择径向基高斯核函数，表达式为
                                                （5）
式（5）中：g为核函数参数，惩罚参数c和核函数参数g会影响SVM性能。本文采用网格搜索法和Matlab编程自动寻找使均方根误差(RMSE)最小的参数c和g，以确定最优模型。
4.2  基于改进收益法的专利质押贷款评估模型
在质押评估目的之下，专利价值评估的关键是分析专利的变现能力，也就是专利的市场接受程度，即外在价值。支撑专利有用性的是专利的特性和质量，也就是内在价值。内在价值与外在价值共同构成了专利的价值[[endnoteRef:17]]。在专利质押业务的谈判过程中，专利最终的质押额度是债权人与债务人充分博弈的结果，可能偏高或偏低，但始终不会过分偏离专利的内在价值。 [17: [] 万小丽. 专利价值的分类与评估思路[J] .知识产权,2015(6):78-83.

作者简介：文豪（1977—），男，湖北枣阳人，教授，博士，主要研究方向为知识产权与创新战略、无形资产评估；胡晓阳（1998—），女，河南驻马店人，硕士研究生，主要研究方向为知识产权与创新战略、无形资产评估。
] 

因此本文将专利质量评价理论引入价值评估领域，能够有效弥补传统收益法的缺陷，使评估结果更加符合质押价值类型的要求。在该评估模型中，价值下限为质押专利悲观情景下的收益现值，价值上限为乐观情景下的收益现值。专利的质量评价得分会影响其质押价值，若得分高，则表示该专利具有较高的内在价值和市场认可度，作为第二还款来源的可靠性强，此时企业能够得到的贷款额度随之提高；反之，企业能够得到的贷款额度则较低。基本公式如下：
V=P1+Q×（P2P1）                                                   （6）
式（6）中：V为目标专利的最终评估值；P1为目标专利的悲观估计值；P2为目标专利的乐观估计值；Q为目标专利的质量指数。
5  案例分析
5.1  评估对象介绍
RX电子股份有限公司（简称“RX公司”）成立于2001年，2020年2月RX公司在上交所挂牌。作为一家芯片设计公司，RX公司擅长智能应用处理器芯片、电源管理芯片以及其他芯片的设计和制造。此次的评估对象为RX公司拥有的SOC芯片专利组，包括22项已授权发明专利，均属自主研发取得，该专利技术主要应用于智能应用处理器芯片。评估目的为确定RX公司SOC芯片专利组在评估基准日2021年12月31日的质押价值。
5.2  专利质量评价模型的应用
5.2.1  获取样本数据
本文选择质押的芯片专利作为模型的数据集。样本专利数据来自大为公司开发的Innojoy数据库，检索式为“PLDT=质押 and TI=芯片 and AD=(2000-01-01 to 2020-12-31)”，查找在过去20年内办理过质押业务的芯片专利共计167项。随机选取30%的样本作为测试集，其余样本为训练集。Train_x、Test_x分别记录的是训练集和测试集样本的19个自变量指标数据，作为SVM输入指标；Train_y、Test_y分别记录训练集和测试集的质量评价得分，作为SVM输出指标。
5.2.2  模型训练与验证
对于SVM模型的建立，需要确定能够使训练集MSE最小化的惩罚参数c和RBF核函数参数g。本文使用了网格搜索法进行参数寻优，将惩罚参数c和核参数g的范围设置为，步长设置为0.1。
当均方根误差RMSE最小时，则SVM模型为最佳模型。本文模型的惩罚参数C=2.321 9、核函数参数g=0.134 0时，此时均方根误差RMSE最小，为0.059 465。该模型在训练集和测试集上的回归效果如图2和图3所示，可以看出真实值和预测值高度拟合。
[image: ]
图2 SVM模型训练集回归效果图
[image: ]
图3 SVM模型测试集回归效果图
5.2.3  预测目标专利质量得分
将RX公司的22个SOC芯片专利数据作为预测集放入前文训练好的SVM模型，得到目标专利的质量预测值。取这些预测值的算术平均数，最终得到目标专利的质量评价得分为2.45，该评价指数将作为下文RX公司SOC芯片专利价值评估的重要参数。
5.3  收益法下的专利权价值评估
5.3.1  搭建情景分析框架
首先对外部驱动力进行识别，本文认为影响SOC芯片销售收入的因素主要集中在市场需求、产业扶持政策、国际政治环境、员工素质这4个方面，见图4。通过不确定性和重要性排序，国际政治环境和市场需求是影响力最大的因素。本文拟针对这两类因素的分析来搭建SOC芯片销售收入的双情景模式。

[image: ]
图4 RX公司SOC芯片销售收入增长驱动框架
5.3.2  预测未来收益
考虑到RX公司的SOC芯片均已步入成熟期，且芯片专利技术更新换代速度较快，本文确定质押专利组的剩余经济寿命为5年，即对2022年-2026年的芯片销售收入进行预测。
乐观情景：国际政治环境稳定，RX公司与欧美发达国家的技术授权供应商保持长期、稳定的合作关系。市场需求旺盛，智慧商显、智能零售等新的应用场景持续涌现，人工智能新时代为SOC芯片带来广阔的市场机会。据Tractica相关数据，近年来AI芯片的国内外市场规模呈现快速增长态势，预计到2025年将超过700亿美金，年复合增长率达到46.14%。本文预计RX公司SOC芯片收入增长率能够与AI芯片市场规模的增长速度持平，假定乐观情景下的芯片收入预期增长率为40%。
悲观情景：国际政治环境不稳定，RX公司与ARM、Synopsys等产业链上游公司合作关系破裂。我国本土芯片设计工具与发达国家还存在较大差距，RX公司高端芯片研发工作困难重重，严重影响企业的科研创新力和市场竞争力。鉴于目前推出的SOC芯片性能尚可，结合芯片生命周期，本文假定2022年-2026年悲观情景下的芯片销售收入增长率分别为30%、30%、15%、7.5%、3.75%
表2 RX公司2022年—2026年SOC芯片销售收入预测（单位：万元）
	
	2021
	2022E
	2023E
	2024E
	2025E
	2026E

	乐观情景
	227 655.56
	318 717.79
	446 204.91
	624 686.87
	874 561.61
	1 224 386.26

	悲观情景
	227 655.56
	295 952.23
	384 737.90
	442 448.59
	475 632.23
	493 468.44


5.3.3  计算收入分成率
分成率的计算思路为：专利权收入分成率=行业惯例下限+调整系数×（行业惯例上限-行业惯例下限）
RX公司属于光学及电子产品行业，联合国工业发展组织确定该行业的收入分成率为7%-10%。本文选取10家与RX公司规模、地位相当的芯片设计企业，运用市场参照法获得收入分成率的调整系数。鉴于多数参照企业的2021年度财报尚未公布，故选择2020年度的数据计算分成率，具体计算步骤如下：
（1）计算企业的无形资产价值占总市值的比重。
无形资产价值=企业总市值-流动资产价值-有形的非流动资产价值
（2）确定技术类无形资产的占比。本文在多方调研后确定占比为25%。
技术类无形资产占比=无形资产占比×25%
（3）计算技术类无形资产对营业收入的贡献度。
技术类无形资产对营业收入的贡献度=技术类无形资产占比×经营活动现金流净额÷营业收入
（4）计算调整系数。
调整系数=（目标专利贡献度-全部企业贡献度均值）÷（参照企业贡献度最大值-全部企业贡献度均值）
由表3计算可知，调整系数=（6.88%-5.23%）÷（8.76%-5.23%）=0.47
RX公司SOC芯片专利的收入分成率=7%+0.47×（10%-7%）=8.41%
表3 企业技术类无形资产的营业收入贡献度排序(单位：百万元)
	企业
	占比
	经营现金流量净额
	经营现金流量影响值
	营业收入
	营业收入贡献度

	卓胜微
	24.34%
	1 005
	245
	2 792
	8.76%

	晶晨股份
	22.25%
	927
	206
	2 738
	7.53%

	RX公司
	22.87%
	560
	128
	1 863
	6.88%

	圣邦股份
	24.26%
	324
	79
	1 197
	6.57%

	兆易创新
	22.91%
	1 060
	243
	4 497
	5.40%

	全志科技
	18.66%
	392
	73
	1 505
	4.86%

	中颖电子
	22.05%
	216
	48
	1 012
	4.70%

	景嘉微
	21.60%
	110
	24
	654
	3.64%

	北京君正
	22.10%
	312
	69
	2 160
	3.19%

	海特高新
	12.45%
	235
	29
	964
	3.04%

	紫光国微
	23.09%
	418
	96
	3 270
	2.95%


5.3.4  确定折现率
RX公司的资金来源主要为权益性资金，付息债务金额为零。因此本文选择CAPM模型来计算企业生产经营的综合资本成本，再加上质押专利的风险溢价，得到最终的折现率。无风险利率取我国十年期国债的到期收益率，社会平均收益取上证指数年收益率的均值，系数取自wind数据库。芯片设计行业竞争激烈，全志科技、晶晨股份等企业都具有同样先进的专利技术，因此本文给予RX公司SOC芯片专利2%的风险溢价。RX公司质押专利的折现率计算见表4。
表4 质押专利折现率的计算
	项目
	表达式
	数值

	无风险收益率
	
	3.28%

	行业平均收益率
	
	9.17%

	贝塔系数
	
	1.46

	专利风险溢价
	
	2%

	折现率
	
	13.88%


5.3.5  计算专利权的质押价值
将质押专利的预期收益进行折现，可得到不同情境下的专利估值，见表5和表6。
表5 RX公司乐观情景下的质押专利估值（单位：万元）
	
	2022E
	2023E
	2024E
	2025E
	2026E

	营业收入
	318 717.78
	446 204.91
	624 686.87
	874 561.61
	1 224 386.26

	收入分成率
	8.41%
	8.41%
	8.41%
	8.41%
	8.41%

	所得税率
	25%
	25%
	25%
	25%
	25%

	专利超额收益
	20 103.12
	28 144.37
	39 402.12
	55 162.97
	77 228.16

	折现系数
	0.878 1
	0.771 1
	0.677 1
	0.594 6
	0.522 1

	现值
	17 652.55
	21 702.13
	26 679.18
	32 799.90
	40 320.82

	合计
	139 154.59


表6 RX公司悲观情景下的质押专利估值（单位：万元）
	
	2022E
	2023E
	2024E
	2025E
	2026E

	营业收入
	295 952.23
	384 737.90
	442 448.59
	475 632.23
	493 468.44

	收入分成率
	8.41%
	8.41%
	8.41%
	8.41%
	8.41%

	所得税率
	25%
	25%
	25%
	25%
	25%

	专利超额收益
	18 667.19
	24 267.34
	27 907.44
	30 000.50
	31 125.52

	折现系数
	0.878 1
	0.771 1
	0.677 1
	0.594 6
	0.522 1

	现值
	16 391.66
	18 712.55
	18 896.13
	17 838.30
	16 250.64

	总值
	88 089.27


（万元）
前文已得到满分五分制下的SOC芯片专利质量得分为2.45分，将其转化为百分制即为49分。将质押专利的质量指数、乐观估值和悲观估值代入收益法模型当中，得到SOC芯片专利的质押评估价值为11.31亿元。
在实际质押业务中，银行的实际质押率一般为20%左右，故RX公司实际得到的贷款额预计为2.26亿元。2021年RX公司营业收入为27.19亿元，毛利率达40%，与此同时，RX公司在2021年12月31日评估基准日的市值为571.25亿元。基于RX公司的优秀业绩和良好信用，本文认为目标专利组合有条件预计获得2.26亿质押贷款。
6  结论
本文构建了质押专利的质量评价体系，分为法律、技术、企业三个维度，采用层次分析法确定各指标权重。将支持向量机引入质量评价领域，能够较为准确地预测质押专利的质量得分，实现大规模快速评价。建立质押专利价值评估的双情景模式，将抽象的质量评价结果与具象的价值评估结果相结合，有助于相关部门在质押贷款业务中不仅明确专利具体的货币价值，更了解其内在质量，以便确定合理的贷款金额。
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