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内容摘要 

无形资产评估中经常需要采用收入提成或利润分成的方法估算被评估无形资产

的贡献，目前评估界常用的所谓“三分法”和“四分法”估算提成率或分成率的方法已

经越来越不能满足现代无形资产评估的需要，找寻市场上同类无形资产的交易案例

的提成率/分成率又比较困难。因此需要探索新的无形资产提成率/分成率的估算途

径。本文试图找寻一种可以满足现实无形资产评估需求，又方便操作的无形资产提

成率/分成率的估算方法。 

2008 年 11 月，中国资产评估协会颁布了新修订的《无形资产评估准则》，该准

则规范了可辨认无形资产包括专利权、商标权、著作权、专有技术、销售网络、客

户关系、特许经营权、合同权益等。对于上述无形资产经常会采用到收入提成或利

润分成的评估方法进行评估。 

所谓收入提成/利润分成评估方法是基于无形资产在产品的研发、生产、销售

过程中，被评估无形资产对产品创造收益流的贡献为基础估算无形资产价值的一种

方法。根据资产评估中的贡献原则，我们可以采用适当方法估算确定无形资产对全

部收益流的贡献率，并进而确定无形资产对收益流的贡献，再选取恰当的折现率，

将无形资产对收益流的贡献折为现值，以此作为无形资产的评估价值。运用该种方

法一般分为如下四个步骤： 

1. 确定无形资产的经济寿命期，预测在经济寿命期内无形资产应用所产生

的销售收入/经营收益； 

2. 分析确定无形资产对销售收入的提成率或收益流的分成率（贡献率），

确定无形资产对全部收益流的贡献； 

3. 采用适当折现率将收益流折成现值。 折现率应考虑相应的形成该收益

流的风险因素和资金时间价值等因素； 

4. 将经济寿命期内收益流现值相加，确定无形资产的评估价值。 
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在上述无形资产提成率/分成率方法的描述中，确定无形资产提成率/分成

率是实现上述评估方法的一个重要环节，正确合理地估算出销售收入提成率/

经营收益分成率对无形资产评估起着十分重要的作用。目前，估算提成率/分成

率的方法一般有以下几种常用的方法： 

1) “三分法” 

所谓“三分法”通常是针对无形资产中的技术类无形资产而言的，该方法

的核心是认为企业产品的生产、销售主要是由资金、人力和技术三因素共同的

贡献，并且进一步假定上述资金、人员和技术在产品生产过程中的贡献是相同

的，因此技术对企业收益的贡献应该是占全部的三分之一，既33%，也就是所

谓的“三分法”，33%是分成率，即技术对收益的贡献是33%。        

2) “四分法” 

在“三分法”后，评估界又出现了所谓的“四分法”。“四分法”认为企业

产品的生产、销售应该是资金、人员、技术和管理的共同贡献。与“三分法”

相比增加了“管理”一项。与“三分法”的假设相同，“四分法”仍然假设上述

四项因素对企业现金流的贡献是相同的，既技术的贡献率（分成率）应该是四

分之一，既 25%。 

3) 交易案例法 

所谓交易案例法就是从市场上寻找相同或相似无形资产成交交易案例的

提成率/分成率数据，并根据成交案例的提成率/分成率分析确定被评估无形资

产所应该具有的提成率/分成率。 

“三分法”和“四分法”实际上是经验数据，是对各行业无形资产贡献率

进行“平均”的一种结果，这种结果对于传统行业的企业存在某种合理性，但对

于新经济时代的现代企业就不适用。我们知道现代企业无形资产的发展，特别

是高新技术企业中无形资产的发展，使得无形资产在经济发展中所处的地位得

到明显的提高，在一些技术密集型企业，无形资产的贡献比率越来越高。因此

采用传统的无形资产贡献率来衡量现代高新技术行业的技术无形资产的贡献

率，显然是不恰当的。 

交易案例法应该说在理论上是十分合理的估算无形资产提成率/分成率的

一种方法，但该方法具有十分明显的局限性。在评估实务中由于各种原因，很
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难找到与被评估无形资产相同或相似的符合条件的无形资产交易案例。出于商

业利益方面的考虑，许多公司不愿意将无形资产成交的有关数据公开，因此造

成评估师难于找到符合条件的无形资产交易案例，使得“交易案例法”，也无

法有效的在评估实务中得到应用。 

由于上述原因，探索一种有效的并且具有实际操作性的无形资产提成率/

分成率估算方法对于无形资产评估具有重要意义。 

本文根据目前国际上无形资产评估的有关理论，结合目前我国国内的客观

实际，研究探索了一种无形资产提成率/分成率的估算模式，并且，笔者采用

该模式对一些技术、商标等类无形资产进行了评估实践，得到了较为满意的效

果。 

 该评估模式的主要思路是首先选取“对比公司”，所谓对比公司就是选

择的上市公司，该等上市公司具有与被评估无形资产相同、相似或相近特性的

无形资产，然后通过分析“对比公司”的资产结构和收益流，确定“对比公

司”中与被评估无形资产相似的无形资产的提成率/分成率，利用对比公司中

相似无形资产与被评估无形资产具有的相似可比性，分析确定被评估无形资产

的提成率/分成率。 

  该估算模式主要包括如下步骤： 

一、 选取对比公司 

所谓“对比公司”就是在上市公司中选取若干个上市公司，该等上市公

司具有与委估无形资产相同或相似的无形资产，如：我们评估专利、专有技

术，则可以选择具有与上述被评估专利、专有技术相同或相似的专利、专有

技术的上市公司作为对比公司；如果评估商标，则可以选择具有与被评估商

标类似商标的上市公司作为对比公司等。 

我们选择上市公司作为对比公司，其目的就是通过对“对比公司“所采

用的无形资产对其经营收益的贡献进行分析并得出提成率/分成率的分析结

论，由于对比公司的生产经营所采用的无形资产与被评估无形资产具有某种

“相似性”，因此我们可以将对比公司的无形资产提成率/分成率，采用适当方

式应用到我们要评估的无形资产中。 

由于上市公司有关财务资料公开，便于查阅，更重要的是上市公司股权
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的市场价值可以直接估算，这样就可以比较方便地估算企业整体资产的价值

以及资产结构等评估中需要的重要数据。 

二、 计算对比公司中无形资产占全部资产的比例 

 对于一般公司，其资产可以分为流动资产（营运资金）、固定资产、长

期投资和无形资产四大类。 

 上市公司的整体资产价值，可以根据资产、负债平衡原则通过如下方式

估算： 

          全部资产市场价值 = 股权市场价值 + 负息债权市场价值 

其中： 

股权价值可以通过股票交易市价测算： 

    股权市场价值 = 全部股数×评估基准日收盘价 

对于采用流通股收盘价计算的股权市场价值还需要考虑缺少流通折扣问

题，也就是说： 

股权市场价值= 全部股数×评估基准日收盘价×（1 - 缺少流通折扣率） 

对于债权的市场价值我们可以采用以下方式估算： 

债权的市场价值 = 短期借款市场价值 + 应付债券市场价值 + 其

他应付款市场价值 + 一年内到期的长期负债

市场价值 + 全部长期负债市场价值等 

需要说明的是，我们这里的负债应该理解为是负息负债，不包括应付账款

等由企业正常经营活动中产生的一些往来账款。 

通过股权和债权的市场价值，我们可以得到上市公司全部资产的价值，既： 

全部资产市场价值 = 股权市场价值 + 债权市场价值 

进一步分析，我们可以将全部资产分解为： 

  全部资产 = 营运资金 + 固定资产 + 长期投资 + 无形资产 

在上式中： 

营运资金 = 流动资产 – 除去负息负债外的其他流动负债。 

企业的全部资产包括营运资金、固定资产、长期投资和无形资产。我们可

以以下式表达： 

全部资产 = 流动资金+固定资产+长期投资+无形资产市场价值 
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全部资产 = 股权市场价值 + 债权市场价值 

          既： 

              无形资产 = 全部资产–营运资金–固定资产–长期投资 

    上述采用“割差”方式估算的无形资产应该是对比公司无形资产的组合，不是

某项单一的无形资产，这点非常重要，也就是说我们得出的无形资产的市场价值实

际上是对比公司无形资产的组合的市场价值，无形资产占全部资产中的比率也是无

形资产组合占全部资产的比例，既： 

     K = 
价值对比公司全部资产市场

市场价值对比公司无形资产组合 (A) 

三、 估算对比公司全部无形资产组合中与被评估无形资产类似的单项无形

资产或单类无形资产在全部资产中的比例 

我们知道在下列公式中： 

全部资产 = 营运资金 + 固定资产 + 长期投资 + 无形资产 

定义的无形资产从理论上说，应该是包括对比公司的全部无形资产，或者

称之为对比公司无形资产的组合。它应该包括技术、商标等多种可确指的和

不可确指的无形资产的组合。因此，我们如果需要评估的无形资产是技术或

商标等其中的一种或一类无形资产，则需要将对比公司中与被评估无形资产

相似的单项或单类无形资产从整个无形资产组合中分离出来。 

分离单项或单类无形资产的方法可以采用分析判断的方法。将企业可以确

指的无形资产逐一列出，再分析判定企业是否具有不可确指的无形资产。 

通过分析可确指无形资产和不可确指无形资产对企业主营业务的贡献分

析判断与被评估无形资产相似的无形资产应该占全部无形资产组合的比率。 

分析判断对比公司中与被评估无形资产类似无形资产占全部无形资产组

合比率过程中可以考虑以下几点惯例： 

 对于从事传统行业的公司，技术等无形资产所占比例应该相对较

低；反之，对于高技术行业，则技术等无形所占比率应该较高 

 对于家用电器类行业，从目前国内的情况看，其技术与商标（或品

牌）相比，则应该商标在产品的销售环节中的贡献相对较大，也就

使需要给商标较高比例。 
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根据分析判断得出对比公司中与被评估无形资产类似的无形资产在全部

无形资产组合的比例 L 为： 

L =
价值对比公司无形资产组合

无形资产价值与被评估无形资产类似 (B) 

根据上述分析，我们可以得到在对比公司的资产结构中，对比公司所拥有

的与被评估无形资产类似的无形资产在其整体资产中所占的比例 M 为： 

M=
对比公司全部资产价值

的无形资产价值与被评估无形资产类似 = 

对比公司全部资产价值

价值对比公司无形资产组合
×

价值对比公司无形资产组合

无形资产价值与被评估无形资产类似
= 

K×L 

四、 计算对比公司经营现金流 

 根据对比公司的业务收入、成本和费用等情况估算对比公司的经营现金

流。 

 经营现金流 = 销售收入 - 销售成本 – 销售费用 - 管理费用 – 财

务费用 + 折旧/摊销。 

    这里还可以根据需要估算对比公司其他形式的收益流。 

五、 估算对比公司中与被评估无形资产类似无形资产对收益流的贡献 

我们可以认为企业的全部经营收益流是由企业全部资产创造的，各类资产

对收益流的贡献与各类资产占全部资产的比例相当。因此，无形资产对企业

收益流的贡献率与无形资产市场价值占全部资产市场价值的比率一致，既： 

对比公司与被评估无形资产类似无形资产对收益流的贡献 P 

 = 对比公司经营收益流×
对比公司全部资产价值

的无形资产价值与被评估无形资产类似  

= 对比公司经营现金流×
对比公司全部资产价值

价值对比公司无形资产组合
×

价值对比公司无形资产组合

无形资产价值与被评估无形资产类似
 

=对比公司经营现金流 ×K×L  (C) 
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六、 估算对比公司中与被评估无形资产类似无形资产的分成率/提成率 

 对比公司中与被评估无形资产类似无形资产的分成率ξ为： 

ξ = 
流对比公司全部经营收益

收益流的贡献形资产类似无形资产对对比公司中与被评估无 P
 

对比公司与被评估无形资产类似无形资产提成率δ为： 

δ= 
对比公司销售收入

收益流的贡献形资产类似无形资产对对比公司中与被评估无 P  

七、 委托评估无形资产分成率/提成率的确定 

根据上述一~六，我们可以分别计算每个对比公司的分成率/提成率。同

时我们还可以计算评估基准日前 3~5 年每个对比公司每年的分成率和提成

率，并且可以将各对比公司每年的分成率/提成率进行（加权）平均，得到

对比公司前 3~5 年的平均分成率/提成率，以次作为估算被评估无形资产分

成率/提成率的基础。 

根据上述步骤一~六，我们估算的实际上是对比公司中与被评估无形资

产类似无形资产的分成率/提成率，但对比公司与被评估无形资产类似无形

资产并不是被评估无形资产，他们可能在无形资产的剩余寿命期、获利能

力等方面都存在差异，因此表现在分成率/提成率也应该是存在差异的，因

此需要对被评估无形资产与对比公司中类似无形资产由于寿命期以及获利

能力等方面的差异对分成率/提成率的影响进行差异调整。 

我们利用对比公司的销售毛利率与被评估无形资产产品销售毛利率的

差异作为基础，进行分成率/提成率的差异调整。选择销售毛利率作为调整

基础，是由于销售毛利率是反映无形资产产品获利能力的一个比较恰当的

指标，我们进行调整的方式如下： 

被评估无形资产分成率/提成率 = 对比公司与被评估无形资产类似无

形资产分成率/提成率 + （被评估无形资产产品销售毛利率 - 比公司销售

毛利率）×
对比公司全部资产价值

价值对比公司无形资产组合
× 

价值对比公司无形资产组合

无形资产价值与被评估无形资产类似  
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八、 采用上述方法估算分成率/提成率应该注意的问题 

采用上述方法估算无形资产分成率/提成率应该注意以下几点： 

1. 我们在选择对比公司时，需要关注对比公司中与被评估无形资产类

似的无形资产是在对比公司的母公司中实施，还是在母公司的下属

长期投资中实施，如果在母公司中实施，则一般选择对比公司母公

司报表为基础进行分成率/提成率估算；如果与被评估无形资产类

似的无形资产是在对比公司的一个或几个长期投资的子公司中实

施，则原则上应该选择合并口径的报表为基础进行估算。 

2. 我们上述估算分成率/提成率主要针对被评估资产是属于间接受益

性无形资产而言的。所谓间接受益性无形资产是指无形资产为其所

有者提供利益的途径是其拥有者利用无形资产生产制造产品或提

供服务，通过产品和服务的经营收益来受益，如技术、商标等无形

资产都是间接受益性无形资产。与间接受益性无形资产相对应的是

直接受益性无形资产，直接受益性无形资产的受益方式是直接销售

无形资产取得收益，如图书、音像制品著作权（版权），其受益方

式就是直接销售版权图书、音像制品等取得收益，直接受益性无形

资产资产的贡献率可以采用售价扣除成本和机会成本的方式估算。 

九、 相关附表 

为了估算无形资产分成率/提成率，我们可以设计一套表格，下面就是

我们设计的相关表格形式：
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附表一、 

对比公司资产比例计算表 

 
序

号 

 
对

比

对

象 

股

票

代

码 

 营运资金比重  % 有形非流动资产比重%  无形非流动资产比重 %  

2003 2004 2005 2006 2007 2003 2004 2005 2006 2007 2003 2004 2005 2006 2007 

1                                  

2                                  

3                                  

4                                  

5                                  

6 
平

均

值 

                               

7 

五

年

平

均 
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附表二、 

对比公司无形资产提成率估算表 

     单位： 万元 

序

号 

对比公

司名称 

股票代

码 
年份 

无形非流

动资产在

资本结构

中所占比

例 

无形非

流动资

产中类

似无形

资产所

占比重

类似无

形资产

在资本

结构中

所占比

重 

相应年份

的业务税

息折旧/摊
销前利润

EBITDA

无形资

产对主

营业务

现金流

的贡献 

相应年

份的主

营业务

收入 

无形资产

提成率 

A B C D E F G=E*F H I=G*H J K=I/J 

1     

2003-12-31               

2004-12-31               

2005-12-31               

2006-12-31               

2007-12-31               

2     

2003-12-31               

2004-12-31               

2005-12-31               

2006-12-31               

2007-12-31               

3     

2003-12-31               

2004-12-31               

2005-12-31               

2006-12-31               

2007-12-31               

4     

2003-12-31               

2004-12-31               

2005-12-31               

2006-12-31               

2007-12-31               

5     

2003-12-31               

2004-12-31               

2005-12-31               

2006-12-31               

2007-12-31               
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附表三、 

对比公司、被评估无形资产产品销售毛利分析表 

        单位：万元

项目 对比公司名称 2003-12-31 2004-12-31 2005-12-31 2006-12-31 2007-12-31 5 年平均值

销售

收入 

              
              
              
              
              

被评

估无

形资

产 

产品一             

产品二             

产品三             

产品四             

产品五             

销售

成本 

              

              

              

              

              

被评

估无

形资

产 

产品一             

产品二             

产品三             

产品四             

产品五             

销售

毛利

润率 

              

              

              

              

              

平均值             

被评

估无

形资

产 

产品一             

产品二             

产品三             

产品四             

产品五             
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附表四、 

对比公司前五年提成率与销售毛利分析表 

        

序

号 
对比公司 项 目 2003-12-31 2004-12-31 2005-12-31 2006-12-31 2007-12-31

1   
提成率           
销售毛利率           

2   
提成率           
销售毛利率           

3   
提成率           
销售毛利率           

4   
提成率           
销售毛利率           

5   
提成率           
销售毛利率           

6 平均值 
提成率           

销售毛利率           

 

 

附表五、 

被评估无形资产提成率计算表 

        

序

号 

被评估无形

资产名称 

对比公司前

5 年平均销

售利润率 

 被评估无

形资产产

品前 5 年

平均销售

利润率 

销售利润

率差异 

被评估无

形资产占

全部资本

比重平均

值 

对比公司

类似无形

资产提成

率平均值 

无形资产

提成率 

A B C=A-B D E F=E-C*D

1              

2              

3              

4              

5              

 


