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专利质押贷款环境下的专利价值决定因素研究

薛明皋，刘瞞琳

（华中科技大学管理学院财务与金融系，湖北 武汉　４３００７４）

摘要：专利质押贷款是金融衍生产品的创新，也是缓解中小企业融资难问题的重要举措，但如何确定专利价值

直接关系到专利质押贷款理论的发展及其应用。目前，在专利质押贷款环境下，研究专利价值的决定因素的

文献并不多见。本文以我国２００４－２０１０年１７６份专利质押贷款数据为样本，分析专利属性、企业属性以及其
他控制变量对专利价值的影响。研究结果表明，质押状态下的专利属性仍是决定其价值的关键因素，企业属

性能体现贷款风险的高低，它对专利质押贷款额度有着显著影响。
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１　引言

近年来，专利质押贷款是重大的金融创新之

一。同时，世界各国十分重视专利技术投资，为专

利资产的发展创造了条件和空间。２０１０年，国家
知识产权局受理专利申请量达到１，２２２，２８６件，
创历史新高。我国知识产权局《专利统计简报》

（２０１１年第１１期）最新统计数据显示，在国内发
明专利拥有量中企业所占比例已超过半数达到

５２％。同时，中国工业和信息化部的数据表明，
２０１０年我国中小企业已达到１０２３万户，占全国
企业总数的９９％以上，其创造的最终产品和服务
价值约占国内生产总值的６０％，并提供了７５％的
城市就业。中小企业已经成为我国国民经济和社

会发展的重要力量。但融资困难仍然是阻碍中小

企业创新价值实现的主要因素，是我国经济发展

中亟待解决的问题。目前，专利质押贷款已成为

有效缓解中小企业融资困难的重要举措。自

２００８年以来，我国政府出台了一系列促进专利质
押贷款发展的优惠政策。但专利质押贷款仍然处

于试验推行阶段。专利价值评估是专利质押贷款

的前提条件，专利质押价值评估涉及因素多，合理

估价比较困难。究竟是哪些关键因素决定了专利

质押价值的大小？对这个问题的研究具有极其重

要的理论和现实意义。

本文目的是研究质押环境下各种因素对专利

价值的影响。专利价值是多年来备受关注的研究

热点，前期有众多文献都详细讨论了专利属性与

专利价值之间的关系。虽然专利具体用途不同，

但专利自有属性总是决定专利价值的基础。早期

文献从专利宽度、创新性、公开程度以及专利质量

等多方面探讨了专利价值决定因素，如 Ｇｉｌｂｅｒｔ
（１９９０）［１］，Ｌｅｒｎｅｒ（１９９４）［２］，Ｌａｎｊｏｕｗ，Ｐａｋｅｓａｎｄ
Ｐｕｔｎａｍ （１９９８）［３］，Ｌａｎｊｏｕｗ ａｎｄ Ｓｃｈａｎｋｅｒｍａｎ
（１９９９）［４］等。这些研究分别显示专利长度、权利
要求数量、专利引用和被引用次数、家族数、国际

专利分类数、专利发明人以及诉讼状态等是影响
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专利价值的重要因素。此后研究了在不同环境下

多种因素对专利价值的 综 合 影 响。Ｒｅｉｚｉｇ
（２００３）［５］对已有专利评价文献进行了全面综述，
并实证分析专利具体特性对其价值的影响。

Ｒｅｉｚｉｇ（２００４）［６］扩展２００３年的模型，增加企业水
平指标以提高专利评估质量。Ｈａｒｈｏｆｆ，Ｓｃｈｅｒｅｒ
ａｎｄＶｏｐｅｌ（２００３ａ）［７］将专利引用、家族数和专利
异议等多项指标结合起来考察专利价值。Ｂｅｓｓｅｎ
（２００８）［８］运用更新数据，从专利和所有者特性两
个维度，考察美国专利价值，并与欧洲专利情况进

行比较。ＬａｉａｎｄＣｈｅ（２００９）［９］从专利法的角度，
提出神经网络评价模型来估计专利的法律价值。

ＣｈｅｎａｎｄＣｈａｎｇ（２０１０）［１０］考察了在美国制药业
中，四项专利质量指标与企业市场价值间的关系。

基于上述研究，本文首次从专利质押贷款融资的

新视角，探讨在质押环境下的专利价值评估问题。

虽然专利质押融资吸引了理论界与实业界的

极大关注，但专利质押相关文献很少。Ｓｔｅｉｊｖｅｒｓ
ａｎｄＶｏｏｒｄｅｃｋｅｒｓ（２００９）［１１］全面综述了质押解决
信用配给问题的实证文献，其中大多数以质押过

程存在信息不对称为背景，以贷款是否包括质押

和质押数量作为因变量来开展研究。仅有 Ｃｒｅｓｓｙ
ａｎｄＴｏｉｖａｎｅｎ（２００１）［１２］设置贷款额度为因变量，
结果显示好企业能获得更多的贷款，且贷款额越

高利率越小。在国内，卢志英（２００７）［１３］对我国专
利质押融资现状进行了描述性统计分析。李瑜青

和陈慧芳（２００９）［１４］从统计分析角度，探讨了知识
产权质押上海浦东模式的运作特点以及存在利弊

等。蒋逊明（２００７）［１５］和李文江（２０１０）［１６］从风险
控制的角度探讨了专利质押评估和贷款融资问

题。目前，大多数文献是定性分析专利质押价值

的评估。本文以专利质押融资为背景，采用定量

分析法，以质押贷款额为因变量，实证分析专利质

押价值的决定因素，以揭示专利质押贷款的内在

机理。

２　数据来源

自１９９６年，国家知识产权局要求我国所有专
利质押贷款必须在相关部门进行登记备案生效。

每年登记的质押贷款合同由国家知识产权局整理

汇编成表，并公布以备各方信息需求者查询。从

２００４年到２０１０年，在国家知识产权局登记备案
的贷款合同共６８６份。每份质押贷款合同登记提
供的信息包括：登记生效日期，专利号，出质人，质

权人，贷款合同期限。表１给出了在国家知识产
权局登记的和本文样本数据中的质押贷款合同的

数量比较，显示样本数据结构基本体现了我国专

利质押贷款总体状况。

表１　国家知识产权局登记和样本数据中专利质押贷款合同数

量比较（按年）

Ｔａｂｌｅ１　ＴｏｔａｌＮｕｍｂｅｒｏｆＰａｔｅｎｔＰｌｅｄｇｅＬｏａｎｓｉｎＳＩＰＯＲｅｇｉｓ

ｔｒａｔｉｏｎａｎｄｉｎＳａｍｐｌｅ（ｂｙＹｅａｒ）

年份 知识产权局登记数量 样本中合同数量

２００７年以前 ５９ ２４

２００８年 ８８ ２０

２００９年 １７１ ５９

２０１０年 ３６８ ７３

总 计 ６８６ １７６

以质押贷款为目的专利价值评估是专利质押

贷款的前提条件，也是本文研究的主要目标。不

过，质押贷款额度与专利评估价值并不相等，甚至

相差较大。根据我国一些地方出台的《专利权质押

贷款管理办法》，专利质押贷款额度以专利价值评

估结果为依据，按照专利估价的一定比例发放贷

款。实际上，样本数据显示该比例基本保持在

３０％的水平。因此，本文以专利质押贷款额作为专
利质押价值的代理变量。随着近年来专利质押贷

款在我国的兴起，各地专利质押的典型案例频繁出

现在各种媒体报道中。正是基于这些大规模的官

方新闻报道，我们能够获取本研究的关键数据———

专利质押贷款额。样本数据中专利质押贷款规模

的分布情况可见表２。大部分专利质押贷款额低
于５００万，占到全部贷款合同的６１９％。

表２　样本数据：专利质押贷款规模分布一览

Ｔａｂｌｅ２　ＰａｔｅｎｔＰｌｅｄｇｅＬｏａｎｓｂｙＤｉｆｆｅｒｅｎｔＳｉｚｅ

贷款规模（单位：万） ０－５００ ５０１－１０００ ＞１０００ 总 计

专利质押贷款合同数量 １０９ ３１ ３６ １７６

质押专利的具体属性可以从国家知识产权局

的中外专利数据库获取，这些属性包括：９位数的
标准分类，同族专利，引证文献，权利要求数和申

请日期。关于专利被引用次数可以从德温特创新
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索引数据库中获得。贷款企业———即出质人相关

信息由万方企业数据库提供，包括企业类型，企业

成立时间，员工数和年销售收入。企业网站也可

以对数据进行有益的补充，并起到核实作用。最

终获得１７６份专利质押贷款组成研究样本，其中
包括６１８项专利。每份专利质押贷款由一项或多
项同一技术领域的专利提供质押。

表３　专利质押贷款分类：专利单独质押和专利成组质押（按年）
Ｔａｂｌｅ３　ＬｏａｎｓａｎｄＰａｔｅｎｔｓｉｎＳａｍｐｌｅ：ＳｉｎｇｌｅＰａｔｅｎｔＰｌｅｄｇｅｄｏｒ
ＰａｔｅｎｔｓＰｌｅｄｇｅｄＩｎ－ｇｒｏｕｐ

年份

贷款合同数 质押专利数

专利

单独质押

专利

成组质押

专利

单独质押

专利

成组质押

２００７年以前 １３ １１ １３ ５３

２００８年 １２ ８ １２ ３１

２００９年 ２２ ３７ ２２ ２２１

２０１０年 ３３ ４０ ３３ ２３３

总 计 ８０ ９６ ８０ ５３８

将全部专利质押分成两大类：专利单独质押和

专利成组质押。表３显示，样本中专利单独质押的
贷款数量和专利成组质押的贷款数量相当，而成组

质押的专利占到全部被质押专利的８７１％，单独质
押的专利相对较少。此外，按照专利类型：发明专

利、实用新型和外观设计三种分类对样本进行统

计。从表４可知提供质押的专利主要为实用新型
和发明专利，其中实用新型专利最多，而在很多地

区银行不接受外观设计专利提供质押。

表４　质押专利分类：发明专利，实用新型和外观设计（按年）
Ｔａｂｌｅ４　ＰｌｅｄｇｅＰａｔｅｎｔｓｂｙＤｉｆｆｅｒｅｎｔＴｙｐｅｓ：Ｉｎｖｅｎｔｉｏｎ，Ｕｔｉｌｉｔｙ
ａｎｄＤｅｓｉｇｎ（ｂｙＹｅａｒ）

年份 发明专利 实用新型 外观设计

２００７年之前 ２４ ３５ ７

２００８年 １５ ２７ １

２００９年 ８５ １３２ ２６

２０１０年 ９６ １７０ ０

总 计 ２２０ ３６４ ３４

　　在表５中，质押贷款按照企业各种属性进行
分类：企业类型、年龄、员工规模和销售收入。大

约８４％专利质押贷款由民营企业获得，民营企业
为我国融资问题最为突出的企业群体，专利质押

贷款正是针对该问题提出的解决方案。在申请专

利质押贷款的企业中，已经成功运作６－１０年企

业最受银行欢迎。据统计，我国近７０％的中小企
业会在第一个五年内倒闭。银行一直倾向于为业

绩稳定的企业提供贷款。当企业发展壮大，其融

资渠道变得宽广。因此，年龄适中的科技型中小

企业是能从专利质押贷款中获利最多的企业群

体。样本中，员工数少于１００人和３００人的企业
分别占总企业数的４５５％和８３５％。同样，销售
收入少于３０００万和５０００万的企业百分比分别为
４０９％和５８％。综上所述，本文样本能够比较全
面地体现我国专利质押贷款总体状况。

表５　专利质押贷款分类统计：按企业类型，年龄，规模和销售收入
Ｔａｂｌｅ５　ＰａｔｅｎｔＰｌｅｄｇｅＬｏａｎｓｂｙＤｉｆｆｅｒｅｎｔＦｉｒｍＴｙｐｅ：ＦｉｒｍＮａ
ｔｕｒｅ，Ａｇｅ，ＳｉｚｅａｎｄＳａｌｅｓ

项目 分类 贷款合同数 项目 分类 贷款合同数

企业

类型

民营 １４７

外资 １９

上市 ８

国有 ２

企业

员工

规模

（人）

０－１００ ８０

１０１－３００ ６７

３０１－５００ １５

＞５００ １４

企业

年龄

（年）

０－５ ３５

６－１０ ６９

１１－１５ ４７

＞１５ ２５

销售

收入

（万）

０－３０００ ７２

３０００－５０００ ３０

５０００－１００００ ４１

＞１００００ ３３

总 计 １７６

３　模型、方法和变量设置

在已有文献研究中，ＳｃｈａｎｋｅｒｍａｎａｎｄＰａｋｅｓ
（１９８６）［１７］，Ｓｃｈａｎｋｅｒｍａｎ（１９９８）［１８］和文［３］等分
别对专利价值服从对数正态分布、帕雷特（Ｐａｒｅ
ｔｏ）分布和韦伯（Ｗｅｉｂｕｌｌ）分布进行了假设检验，
发现对数正态分布最为适合。Ｈａｒｈｏｆｆ，Ｓｃｈｅｒｅｒ
ａｎｄＶｏｐｅｌ（２００３ｂ）［１９］同样指出对数正态分布对
专利价值分布普遍适用。本文以贷款额度的自然

对数ｌｎ（ｌｏａｎ）为因变量，利用 Ｒｅｓｅｔ检验、赤池信
息准则（ＡＩＣ）和施瓦茨信息准则（ＳＩＣ）都能证明
线性到半对数模型为合理的模型，线性到半对数

模型能较好分析专利质押价值的决定因素。同

时，在专利属性基础上，更加关注质押状态下特有

的性质对专利价值的影响。本文将分别从两种不

同层次：专利模型和贷款模型来进行研究。在专

利模型中，贷款额度被平均分配到向该合同提供
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质押的全部专利上。专利模型主要考察专利属性 对专利质押价值的影响，模型如下：

　　其中β０为常数项系数，括号中各项为模型自
变量，β１是对应各变量的系数，ε为误差项。在贷
款模型中，以贷款合同为单位，除了专利属性外，

增加了企业属性和其他控制变量。由于是在贷款

合同层次上进行分析比较，专利属性变量取值应

该以贷款合同为单位取平均。贷款模型表达式如

下：

　　下面我们分别介绍模型中的每个自变量，并
分析各变量对专利质押价值的影响。

３１　专利属性变量
基于专利研究样本，考虑以下八项专利属性

变量：

１Ｆｃｉｔｅ：专利被引用次数。
专利被引用次数指某项专利被后面专利引用

的频数。专利被引用次数范围从０到４次。可以
预期专利被引用次数越多，该专利在相关领域地

位越高，价值越大。

２Ｂｃｉｔｅ：前期引用数量。
前期引用数量是由审查者列出的与该专利相

关的该领域的前期参考文献。前期引用项数范围

从０项到１１项。预期前期引用数量对专利价值
影响较小。

３ＩＰＣｓ：专利ＩＰＣ分类数。
在样本中，专利高度集中于一个技术领域时

ＩＰＣ数为１，而应用范围更广泛的专利技术的 ＩＰＣ
数则多至１４个。可以预期应用范围更广的专利
价值更高。

４Ｃｌａｉｍｓ：权利要求数。
权利要求明确定义专利所给予的保护范围，

是专利新颖性的特征表现。一旦发生专利侵权诉

讼，权利要求是判定是否侵权的关键依据。样本

中权利要求数从１项到２５项。预期权利要求数
对专利价值有正向效应。

５Ｆａｍｉｌｙ：家族专利数。
专利家族是指同一项发明创造在多个国家申

请专利而产生的一组内容相同或基本相同的专利

文献。样本中，专利家族大小从０项（仅在中国
申请专利）到１１项（在多个国家地区获得专利保
护）。预期专利家族数越多其价值越大。

６Ｔｉｍｅｅｘｐ：专利到期时间长度。
本文采用专利到期前剩余时间长度来体现专

利有效期不断减少的特性，具体为从质押登记日

到专利到期日之间年份数量。样本数据中专利剩

余有效期平均约为９年。专利有效期越长，专利
价值应该越大。

７Ｐｎｕｍ：质押专利数。
样本中平均一份贷款合同约有４项专利提供

质押。容易理解，提供质押的专利越多，共同价值

越高。

８Ｐｔｙｐｅ：专利类型。
专利类型包括发明专利、实用新型和外观设

计三类，分别用代码１、２、３表示。由于发明专利
更具技术含量，审核过程也更为严格和规范，其价

值普遍较高，实用新型次之，外观设计最为简单，

价值也越低。

３２　企业属性变量
企业属性是影响银行放贷决策的重要因素。

采用两项企业属性：企业年龄和市场规模作为度

量企业风险的变量。
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１Ａｇｅ：企业年龄。
企业年龄是指企业自成立到质押贷款发生之

前的年限。同时，本文引入企业年龄的平方

（Ａｇｅ２）作为自变量，用以解释现实观察中企业年
龄对专利质押贷款的非线性影响。这是因为，新

成立企业风险很高，可能在随后几年内倒闭，银行

决策谨慎，而对于成熟企业违约风险降低但同时

已拥有众多资金渠道，而不再仅依赖专利质押贷

款。因此，银行发放的质押贷款更多的是面向中

间年龄段的企业。

２Ｌｎｓａｌｅ：在贷款年企业销售收入的自然对
数。

在贷款发生的当年，用企业的市场销售收入

（单位：万元）的自然对数来度量企业规模的大

小。同时，企业销售收入是其债务偿还能力的体

现。

３３　控制变量
１Ｓｉｎｇｌｅ：专利单独质押。
专利具有独立实施质押能力时，银行才接受

其单独提供质押获得贷款。独立性强的专利价值

应该更高。当专利单独质押时，变量值设置为１，
否则为０。
２Ｌｏａｎｔｅｒｍ：贷款期限。
专利质押贷款风险高，贷款期限是度量风险的

指标：期限越短，风险越低；期限越长，风险越高。

样本数据显示贷款期限一般在１至３年之间。

３Ｐｒｅｃｏｌ：以往质押经历。
企业有前期专利质押经历，该变量值设置为

１，否则为０。若此前银行为企业发放过专利质押
贷款，银行对企业情况加深了解，银行更愿意给予

企业更高贷款额度。

４ＳＰｂａｎｋ：国有银行或政策性银行。
贷款银行为国有银行或政策性银行，该变量

设置值为１，否则为０。我国各类银行相比较，国
有或政策性银行风险厌恶程度更高，商业银行则

愿意承担更高风险以谋求更高回报。同时，当某

项新经济政策出台，国有及政策性银行常常为推

动政策顺利实施，也承担一些高风险的贷款。

５Ｅｍｇｉｎｄ：新兴产业。
若企业质押专利属于国务院十二五规划中的

七大新兴产业，该变量值设为１，否则为０。直觉
上看，与新兴产业相关的专利应该具有更高质押

价值。

６Ａｆｔ０９：２００９年之后。
为缓解科技型中小企业融资困难，２００８年底

国家知识产权局发布全国第一批知识产权质押融

资试点城市，并于２００９年１月开始实施。时间段
变量Ａｆｔ０９的设置是用来分析知识产权环境的改
善对专利质押价值的影响。

表６给出样本数据的描述性统计，包括专利
模型和贷款模型。如表所示，共有１７６份质押贷
款合同，包括６１８项质押专利。

表６　样本数据统计：专利模型和贷款模型

Ｔａｂｌｅ６　ＤｅｓｃｒｉｐｔｉｖｅＳｔａｔｉｓｔｉｃｓｏｆＰａｔｅｎｔＭｏｄｅｌａｎｄＬｏａｎＭｏｄｅｌ

变量
专利模型 贷款模型

均值 标准差 最小值 最大值 均值 标准差 最小值 最大值

Ｌｏａｎｓｉｚｅ
Ｌｎ（ｌｏａｎ）
Ｐｔｙｐｅ／Ｐｎｕｍ
Ｆｃｉｔｅ
Ｂｃｉｔｅ
ＩＰＣｓ
Ｃｌａｉｍｓ
Ｆａｍｉｌｙ
Ｔｉｍｅｅｘｐ
Ａｇｅ
Ｌｎｓａｌｅ
Ｓｉｎｇｌｅ
Ｌｏａｎｔｅｒｍ
Ｐｒｅｃｏｌ
ＳＰｂａｎｋ
Ｅｍｇｉｎｄ
Ａｆｔ０９

２４９７０
４６４
１７０
０１０
１１５
２１１
５４２
０１８
９４２
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
０１３
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ

４３８６５
１３５
０５７
０４７
２２５
１４６
３８３
１０２
４６７
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
０３４
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ

７５０
２０１
１
０
０
１
０
０
１
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
０
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ

４８００００
８４８
３
４
１１
１４
２５
１１
２０
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
１
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ
Ｎ／Ａ

８７７９１
６１８
３５１
０１６
１８８
２３５
５９０
０３４
１１７５
１０１５
８２９
０４５
１７９
０１９
０１２
０７７
０７５

１０４１４３
１１３
５５９
０４８
２３５
１７３
３８２
１２９
４１
５５２
１５４
０５０
１０４
０４０
０３３
０４２
０４３

３０００
３４０
１
０
０
１
１
０
４
１
０
０
０２０
０
０
０
０

４８００００
８４８
５４
４
１０
１４
２５
１０
２０
３７
１１７８
１
５００
１
１
１
１
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４　主要研究结论

４１　专利模型回归分析及结论
在专利模型中，变量 Ｐｔｙｐｅ，Ｂｃｉｔｅ，ＩＰＣｓ，Ｆａｍｉ

ｌｙ，Ｔｉｍｅｅｘｐ和Ｓｉｎｇｌｅ对专利质押价值影响是显著
的。首先，Ｐｔｙｐｅ与贷款额显著负相关，与直觉保
持一致：发明专利价值最高，实用新型次之，外观

设计专利价值最低。平均发明专利为质押的贷款

额比实用新型专利多１２０万元。专利被引用次数
Ｆｃｉｔｅ对我国专利质押价值并没有显著影响，这与
国外研究结果不同，可能的原因如下：（１）本文数
据样本的局限性。本文样本中半数以上为实用新

型专利，而我国实用新型专利直到２００７年才进入
德温特数据库索引，无法获得被引用信息。（２）
样本中共２２０项发明专利仅有３７项被其他专利
引用，这表明相对于国际技术水平，我国专利技术

水平较低。（３）变量 Ｆｃｉｔｅ和 Ｆａｍｉｌｙ之间可能存
在共线性，主要是专利被引用次数是同一专利家

族之间的相互引用。如果模型删除变量 Ｆａｍｉｌｙ，
Ｆｃｉｔｅ对专利质押价值有显著影响，且被引用次数
越多专利价值越大，这与文献研究结论一致。

专利引证的前期文献越多，质押价值越低，表

明该专利技术市场相对成熟，替代性技术较多，市

场容量趋于饱和，扩展的空间有限。相反，引证的

前期文献少的专利代表着新兴技术领域，有广阔

的市场前景。因此创新性强的专利具有更好的质

押价值。

关于专利范围的影响与文献结果一致：专利

范围越宽，其价值越高。专利每增加一项技术分

类能提高因变量值为００７１，相当于增加１６万元
贷款额。相比较，银行更希望为专利范围宽广的

专利提供质押，因为范围更宽的专利具有更好的

流动性，被清算时在技术交易市场可能更快地达

成交易。在专利模型中，权利要求数 Ｃｌａｉｍｓ对专
利价值没有显著影响。发明专利与实用新型专利

的平均权利要求项数相当，而发明专利价值普遍

高于实用新型专利价值。这是权利要求数对专利

价值影响不显著的原因。家族专利会显著增加专

利质押价值。具有同族专利意味着这项技术创新

在国内外均通过审查获得专利授权，专利价值的

可信度得到很大提升。因此，在专利质押贷款时，

家族数大小是银行评估专利价值的重要决定因

素。每多在一个国家获得专利授权，专利质押价

值提高约５０万元。专利到期前有效时间长度与
专利质押价值正相关。任何专利有效期都是有限

的，专利价值随着到期日临近而逐渐减少。研究

结果显示专利有效期每减少一年，专利质押价值

平均下降约１０万元。若某项专利具有独立实施
能力，银行愿意接受其单独进行质押，这充分说明

该专利价值较高并得到银行的肯定。独立性强的

专利在技术市场具有更好的流动性，对银行来说，

一旦贷款企业违约，银行就能够更快地从技术市

场上获取被质押专利的清算价值。回归结果显

示，独立质押专利比非独立专利的质押价值平均

高出约１３０万元。

表７　回归分析结果：专利质押价值决定因素
Ｔａｂｌｅ７　ＲｅｇｒｅｓｓｉｏｎＲｅｓｕｌｔｓ：ＤｅｔｅｒｍｉｎａｎｔｓｏｆＰｌｅｄｇｅＰａｔｅｎｔｓＶａｌｕｅ

变量
专利模型 贷款模型

系数 ｔ值 系数 ｔ值

Ｃｏｎｓｔａｎｔ ５．３８７ １２．５３５ ２．８３０ ４．８４７

Ｐｔｙｐｅ／Ｐｎｕｍ －０．８３６ －５．４８３ ０．０３４ ３．１７３

Ｆｃｉｔｅ －０．１１２ －０．９０９ ０．０９９ ０．５２５

Ｂｃｉｔｅ －０．０９１ －３．４５８ －０．０３６ －０．９８９

ＩＰＣｓ ０．０７１ ２．２３３ ０．０６０ １．５３６

Ｃｌａｉｍｓ ０．０１１ ０．９２０ －０．０３４ －２．１６６

Ｆａｍｉｌｙ ０．２１１ ３．６３９ ０．１７４ ２．４０３

Ｔｉｍｅｅｘｐ ０．０４５ ２．３９９ ０．０３９ １．６５３

Ａｇｅ ０．０８６ ２．７３０

Ａｇｅ２ －０．００２ －２．３６９

Ｌｎｓａｌｅ ０．１９２ ２．８０６

Ｓｉｎｇｌｅ ０．９１６ ６．５８６ －０．２５２ －１．６８０

Ｌｏａｎｔｅｒｍ ０．１７９ ２．７５２

Ｐｒｅｃｏｌ ０．１３０ ０．６２７

ＳＰｂａｎｋ ０．２８７ １．７６５

Ｅｍｇｉｎｄ ０．５３２ ２．２９８

Ａｆｔ０９ －０．０２０ －０．１１４

调整Ｒ２（％） ３５．１７ ２６．１６

Ｒ２（％） ３６．０１ ３２．９１

Ｎ ６１８ １７６

Ｆ值 ４２．８５ ４．８７

　注：１０％，５％，１％分别为不同的显著水平。
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４２　贷款模型回归分析及结论
在贷款模型中，专利属性变量对质押价值的

影响在统计上的显著性减弱，而大部分企业属性

变量和控制变量表现出显著相关性。

质押专利数量越多，贷款额度越高。每多提

供一项专利作为质押，因变量 ｌｎｌｏａｎ平均增加
００３３，相当于贷款额增加０７万元。可见，质押
专利数量对贷款的边际效应较低，对银行来说，更

看重的是专利质量而不是专利数量。与专利模型

类似，被引用次数Ｆｃｉｔｅ对专利质押价值仍然没有
显著影响。Ｂｃｉｔｅ，ＩＰＣｓ，Ｆａｍｉｌｙ及 Ｔｉｍｅｅｘｐ对专利
质押价值的影响与专利模型中一致，但是显著程

度减弱或者变得不再显著。这可能是因为专利属

性在贷款水平上进行平均取值，很大程度弱化了

专利属性的影响。在贷款模型中，平均权利要求

数与专利贷款额度呈现负相关性。其原因：一方

面，权利要求数越多，落入到已有技术的风险越

高，引起专利诉讼可能性更大；另一方面，专利的

权利要求包括独立权利要求和从属权利要求，从

属权利要求数越多，专利保护范围则越窄。

企业年龄Ａｇｅ和市场规模Ｌｎｓａｌｅ两项属性作
为企业违约风险的度量，是决定专利质押价值实

现的重要因素。年龄Ａｇｅ对专利质押价值的影响
呈现倒“Ｕ”型曲线，银行倾向于为存续时间更长
的企业提供更高额度的贷款。研究结果显示，平

均最高贷款额发生在约２０年企业，显然这类企业
已是成熟企业。企业市场规模 Ｌｎｓａｌｅ值越高，从
银行获得的专利质押贷款额就越高。平均企业销

售收入每增加 １万元，能够增加专利质押贷款
０４万元。当企业以专利作为质押向银行贷款，
银行偏好违约风险较低者。因此，具有长期成功

运作经验或者更强债务偿还能力的企业更受银行

青睐也是理所当然。

与专利模型不同的是，贷款模型中变量 Ｓｉｎ
ｇｌｅ与专利贷款额度呈现负相关性。当多项专利
成组质押给银行，专利数量对质押贷款额度的正

面效应逐渐增加，最终会超过单项专利质押获得

的贷款额度。贷款期限越长，贷款额越高，二者正

相关性显著。专利质押贷款合同期限长度体现银

行对该项贷款风险水平的评估，期限越长代表风

险估计水平较低。具有前期专利质押贷款经验的

企业，并不能因此获得更高的贷款额度。这表明

银行要求企业提供专利质押主要是控制贷款风

险。当贷款银行为国有银行或政策性银行时，企

业能获得比从商业银行更多的质押贷款。可见，

商业银行对专利质押贷款态度相比更为谨慎，国

有银行和政策性银行则相对更加积极地响应政府

号召。此外，银行贷款更倾向那些符合社会未来

发展趋势的新兴产业领域的企业。然而，２００９年
以后发生的专利质押贷款与２００９年之前相比没
有显著差异。虽然２００９年之后我国知识产权环
境得到显著改善，且积极推进专利质押融资的政

策接连出台，但银行对专利质押贷款仍保持谨慎

的态度是主要原因。

根据上述分析，虽然本文研究专利在质押状

态下的价值评估问题，与前期专利价值实证文献

相比较，在研究问题的角度和分析方法都有明显

的创新，但在本文中贷款利率未纳入模型。由于

此前专利质押贷款在我国还处在试验阶段，为了

积极推进其发展，在初期监管部门对贷款利率进

行严格限制，因此本文未考虑贷款利率。从２０１１
年开始，专利质押贷款利率限制被放开，同时鼓励

银行根据具体情况进行风险评估，自行协商调整

贷款利率水平。在今后的研究中，贷款利率应该

作为必要因素加入专利质押状态下的价值评估模

型。另外，未来还可以探讨我国专利质押融资激

励政策（如税收优惠、贷款贴息等）的有效性，这

些有趣问题的研究对缓解科技型中小企业融资难

有重要的现实意义。
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