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柯杰私募股权投资系列（三） 

被投企业存在专利纠纷，PE 投资人该怎么看？ 

科创板自 2019 年推出以来已有 400 余家上市企业，汇集了新一代信息技术、新

材料、新能源等高新技术产业和战略新兴产业。科创板潜在上市企业也成为近几

年私募基金投资人（“投资人”）投资的焦点。而体现科创属性的专利权是科创

板上市企业的核心资产和关注点。但投资人在投资过程中，难免会遇到被投企业

存在专利纠纷或诉讼（“专利纠纷”）的情况。由于专利问题的专业性和复杂性，

投资人要从实体技术层面作出判断往往非常困难。那么面对专利纠纷，投资人应

该从哪些角度分析和判断其对企业运营和未来上市的影响？就该问题，科创版上

市案例可以提供一些有价值的借鉴和参考。本文将结合我们对科创版上市的案例

的梳理，就前述问题进行简要分析和介绍，供投资人参考。 

我们梳理了科创板 400 余家上市企业的案例，其中约有 23 家上市企业虽然存在

专利纠纷，但最终均成功上市。根据这些成功上市的案例，发行人一般会从以下

角度就专利纠纷进行说明和分析，以论证专利纠纷不会对其构成重大影响： 

 发行人已经采取积极的应对措施。 

 专利纠纷涉及的产品（“纠纷产品”）并非发行人的主要产品，专利纠纷

不影响发行人的持续盈利能力。 

 专利纠纷预计赔偿金额对发行人的财务状况影响较小。 

 发行人的控股股东和实际控制人作出赔偿承诺。 

当投资人遇到被投企业存在专利纠纷时，也可以从以上四个角度综合分析和判断

对被投企业经营和未来上市的影响。 

一、 被投企业是否已经采取了积极的应对措施 

一旦发现被投企业存在正在进行中的专利纠纷，投资人首先需要关注被投企业是

否已经采取了积极的应对措施，以及采取了哪些应对措施。首先，是否及时、积

极地采取应对措施，在一定程度上反映了企业对专利纠纷的重视程度，以及对自

身专利的信心程度。其次，及时、积极地采取应对措施，可以尽可能地减少企业

在面对专利纠纷时的被动局面，尽可能减少可能遭受的损失。最后，如果企业已

经采取了积极的应对措施，包括起诉、应诉、专家论证、提起宣告纠纷相对方的

专利无效等，通过了解这些措施中的信息和细节，投资人可以更全面和深入地了

解专利纠纷的具体情况，从而可以更好的作出分析和判断。 
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从科创版上市案例来看，发行人通常采取的应对措施如下： 

 从实体层面，由专利代理律师出具法律意见书、或发行人自行论证自身专利

与对方专利之间的权利要求和技术特征等存在明显差别，以论证发行人的专

利不存在侵权情形、或侵权可能性较低。 

 从程序层面： 

(1) 与争议方积极谈判磋商达成和解； 

(2) 向国家知识产权局专利复审委员会申请宣告争议专利无效，从根本上

打击争议方的侵权主张。 

(3) 从诉讼当事人与其他企业正在进行或已经完结的诉讼（涉及相同专利

或类似专利）、诉讼当事人发起该等纠纷的原因（如是否为竞争对手

以阻碍发行人发行上市为主要目的而提起诉讼）等方面论证诉讼当事

人提起诉讼的目的的不正当性。如翱捷科技（688220）案例中，发行

人律师认为：发行人上述涉诉专利案件均系发行人发行上市文件申报

后所提起，具有明显的针对性和指向性，存在竞争对手以阻碍发行人

发行上市为主要目的而提起诉讼的可能性。 

以上案例中的应对措施，既可以为投资人审视被投企业的应对措施是否充分提供

参考，也可以作为投资人向被投企业提出建议的参考，以协助被投企业应对和解

决专利纠纷。 

二、 纠纷产品是否是被投企业的主要产品，是否影响被投企业的持续盈利能

力？ 

从实体层面判断专利是否构成侵权是一项非常专业且复杂的工作。对投资人而言，

一方面，其通常不具备从实体上判断相关专利是否侵权的能力；另一方面，投资

尽调的时间非常有限，无法等到法院或国家专利管理部门对专利纠纷作出最终的

裁判，再作出投资决定。因此，对于投资人而言，相比于从实体上判断专利是否

侵权，判断专利纠纷败诉情形下将给被投企业带来的影响更为合理可行。 

从科创版上市案例来看，在判断专利纠纷对发行人的影响方面，首先关注的是纠

纷产品是否构成发行人的主要产品，进而是否影响发行人的持续盈利能力。这一

点主要是通过考察报告期内纠纷产品在发行人主营业务收入和利润的占比及未

来的规划进行判断。从科创版上市案例来看，具体可以分为以下两种情况： 

 纠纷产品非主要产品。大多数发行人均通过说明报告期内纠纷产品在主营业

务收入或净利润的占比较小（多数情况下占比均小于 5%），来论证纠纷产品

并非发行人的主要产品，进而说明即使败诉，纠纷产品无法生产和销售，也
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不会对发行人的持续盈利能力构成重大不利影响，例如海优新材（688680）、

莱伯泰科（688056）和呈和科技（688625）等。 

 纠纷产品虽然目前收入/利润占比较高，但未来可替代或放弃。个别案例中，

报告期内，纠纷产品在发行人收入、利润中占比较高（超过 5%）。在这种情

况下，发行人通过以下两方面论证纠纷产品未来可替代或放弃，因此，实质

上不会影响发行人的持续盈利能力： 

(1) 发行人已经有明确的替代产品，并已申请或取得专利；替代产品已有明

确的上市计划和时间表，会在短期内替代现有纠纷产品。典型案例如南

微医学（688029）。 

(2) 发行人有其他丰富多样的主营产品型号，且需求旺盛，即使放弃纠纷产

品，相关产能可以迅速转产其他产品型号，满足市场需求。典型案例如

长阳科技（688299）。 

三、 专利纠纷预计赔偿金额对被投企业的财务状况是否有较大影响？ 

从科创板案例来看，大多数发行人均被要求测算专利纠纷可能涉及的赔偿金额，

并分析其对发行人的财务影响。在成功上市的案例中，多数发行人对最大赔偿金

额进行了测算，并说明最大赔偿金额在发行人主营业务收入、净资产中的占比较

小（多数情况下占比均小于 5%），或者预计赔偿金额/专利许可费已经计提，由

此来证明即使专利纠纷败诉的最坏结果下，按照最大赔偿金额测算，也不会对企

业财务状况构成重大不利影响。如兰剑智能（688557）、翱捷科技（688220）、

传音控股（688036）等。 

因此，除了关注纠纷产品对被投企业持续盈利能力的影响外，投资人还需关注在

专利纠纷败诉的最坏结果下，被投企业应付的赔偿金对企业财务状况的影响。若

赔偿金额较高，可能会对被投企业的财务状况和现金流造成重大不利影响。 

四、 控股股东、实际控制人出具赔偿承诺函 

无论被投企业已采取了何种积极应对措施，也无论被投企业对自身的专利有多大

的信心，在最终判决结果出来之前，被投企业因败诉而需要支付赔偿金的风险始

终存在。一旦需要支付赔偿金，投资人如果已经完成了投资，就会遭受某种程度

上的间接损失。 

从科创板案例来看，绝大多数上市企业均以控股股东、实际控制人出具承诺函的

形式，进行兜底保障。即承诺对发行人因专利诉讼纠纷导致的潜在赔偿进行全额

补偿，且不向发行人追偿。因此，投资人可以在交易文件中要求控股股东和实际

控制人出具类似的承诺函或作出类似的赔偿承诺。这样一方面，当控股股东和实

际控制人赔偿被投企业后，投资人的间接损失也相当于得到了填补。另一方面，
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向被投企业出具赔偿承诺，本身也是未来上市的实操要求之一。 

值得注意的是，在个别案例（如南微医学 688029）中，因涉及赔偿金额较高（占

发行人当年度净利润的比例达 20%），除发行人的控股股东、实际控制人作出全

额补偿承诺外，发行人的主要财务投资人股东也出具了全额补偿承诺。这一点值

得投资人关注。如果专利纠纷涉及的潜在赔偿金额较高，为确保企业通过上市审

核，可能需要投资人一并作出赔偿承诺。虽然投资人在法律上并无作出赔偿承诺

的义务，但在上市退出的压力之下，投资人可能会不得不接受。因此，面对涉及

潜在赔偿金额较高的专利纠纷，投资人在进行投资决策的时候，需要更加谨慎地

考虑和评估。 

结语 

专利技术本身具有复杂性。被投企业存在专利纠纷，并不意味着一定构成未来的

上市的障碍。以上分享希望能为投资人如何审查被投企业的专利纠纷提供一些借

鉴和参考。 

 

 

 

 

 

 

◇◇◇◇ 
 

本文作者为柯杰律师事务所张方（合伙人）、谢晴影、刘本红。本文仅供一般性参考，不构

成法律意见，不能代替法律意见，也无意对讨论事项进行全面的研究。 

 


