
TECHNOLOGY INTELLIGENCE 技术情报

TECHNOLOGY INTELLIGENCE ENGINEERING

2024 年·第 10 卷·第 1 期 017

基于技术挖掘的投资机会分析模型研究
谷威1  龚颐雯2

1. 国家知识产权局专利局初审及流程管理部  北京 100088 
2. 北京斯亚技术开发有限公司  北京 100029

摘要：[ 目的 / 意义 ] 技术挖掘可以把一些有用的信息，从科技创新信息中有效挖掘出来，基于技术挖掘的投资机会分

析模型研究方法是机会分析领域的新尝试。[ 方法 / 过程 ] 将技术挖掘技术融入投资机会分析过程，从热点投资赛道发现、

投资机会识别、投资机会评价三个方面揭示了投资机会发现过程。[ 结果 / 结论 ] 基于生物医药领域 2018-2022 年投资

数据和生物医药专利数据进行了技术挖掘和投资机会分析进行了实例验证，发现了基因治疗下投资机会，加强技术创新

成果和资本之间的联系，为科创投资机会寻找和发现提供了一个新的研究思路。
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Abstract: [Objective/Significance] Technology mining can effectively extract useful information from technological innovation 

information. The research method of investment opportunity analysis model based on technology mining is a new attempt in 

the field of opportunity analysis. [Methods/Processes] Integrating technology mining techniques into the process of investment 

opportunity analysis reveals the process of investment opportunity discovery from three aspects: discovering hot investment 

tracks, identifying investment opportunities, and evaluating investment opportunities. [Results/Conclusions] Based on investment 

data and patent data in the biopharmaceutical field from 2018 to 2022, technology mining and investment opportunity analysis 

were conducted for instance verification. Investment opportunities under gene therapy were discovered, and the connection 

between technological innovation achievements and capital was strengthened, providing a new research approach for finding and 
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概述

硬科技概念正在被人们所熟知，具有较高

技术门槛和技术壁垒的硬科技越来越受到资本

的关注 [1]。随着科创投资时代的来临，科学技

术对投融资事件的影响越来越大，所有投资机

构都在努力发现高价值技术赛道，并发现赛道

中的高新技术的公司和研发团队。对科技资源

进行监测，分析评价科学技术发展的状态和趋

势，选择合理优先投资的科技领域、合理配置

投资资金、有效开展科创投资的方法和途径已

经成为国内投资机构普遍关注的热点。目前的

机会分析方法以定量和定性分析相结合为基础，

包括基于引文的方法 [2-6]，基于主题词（关键词）

的方法 [7-10]，引文题的复合方法 [11-14]，引证分析

或聚类分析法 [15-17] 等，以上这些方法只是单一

地进行分析，没有针对问题形成规范化的机会

分析模型，更没有针对硬科技的投资机会模型

进行研究，缺少对投资机会分析的方法体系展

开进一步的发展和创新。理论界对于投资机会

分析研究的缺乏与实际应用中投资机会分析对

于技术创新研究的重要性和紧迫性形成了鲜明

的反差，亟待更多的研究者们投入到对投资机

会分析的研究和探索工作中来。

针对目前国内外尚未对投资机会发现模型

开展系统研究的现状，以提高我国投资机构在

进行科技投资决策时对投资机会的把握为思考

起点，本文提出一种基于技术挖掘的投资机会

分析模型研究方法，将技术挖掘技术融入“投

资赛道发现—投资机会识别—投资机会评价—

投资机会决策”这一投资机会发现过程，分析

与挖掘投资机会和可能的投资主体，文章最后

进行了实证研究，结果也相对比较理想。

1　基于技术挖掘的投资机会分析
模型研究框架      

投资机会分析模型要解决“未来做什么”

这一问题，这也正是投资机会分析所要实现的

目标。投资机会分析是对特定技术赛道的技术

细节和子技术的技术发展情况进行深入地剖析，

达到评估和预测技术赛道发展方向、发现有发

展潜力的企业投资机会的目的，为投资机构能

够更有效地利用有限资源找到技术创新主体的

投资活动提供决策依据。因此，通过技术挖掘

可以把一些有用的信息，从科技创新信息中有

效挖掘出来，不能让有用的信息淹没在如海的

数据中，要识别出感兴趣的话题或主题，分解

成具体问题，再寻找答案；还要开发出一系列

指标，再去找相关数据库和数据来源进行挖掘；

利用适当分析工具，比如某些数据分析器，回

答之前提出的一系列问题，从而看清技术的发

展趋势，进而找到适应发展趋势的投资方向。

由此可见，基于技术挖掘的投资机会分析模型

可以采用“投资赛道发现—投资机会识别—投

资机会评价—投资机会决策”的研究主线，对
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投资机会分析的方法展开研究和探讨，主要的

研究成果总结如图 1 所示：

图 1　基于技术挖掘的投资机会分析模型研究框架 

（1）基于投融资数据实现的热点投资赛道

发现模型

由于投资赛道发现是投资机会分析首先要

解决的问题，本文首先对基于投融资数据实现

的热点投资赛道发现模型展开了研究。针对目

前国内外热点投资赛道发现方法单一的问题，

对基于多指标分析的热点投资赛道发现方法进

行了改进，提出了基于投融资数据 10 个重要指

标和逻辑回归分类器算法实现热点投资赛道的

训练和预测。

（2）基于投资赛道技术分析和竞争分析的

投资机会识别系统模型

针对目前投资机会分析领域研究零散，缺

乏系统方法体系的问题，本文基于投资赛道技

术分析和竞争分析，提出了投资机会识别系统

模型，分别从技术研发、竞争环境两个层面对

投资机会进行分析。在技术研发层面，提出了

基于技术形态的关键词提取模型；在竞争环境

层面上，提出了基于关键词和机构共现分析的

竞争环境分析模型。

（3）基于技术评价的投资机会评价模型

针对投资机会识别模型得到的技术赛道细

分的子技术赛道，在技术要素因子分析基础上，

结合专利数据在技术评价中的作用，构建了投

资机会评价模型。实现了对子技术赛道的评分

和排序，为投资赛道选择奠定基础。

2　基于投融资指标体系实现热点
投资赛道发现

投资赛道发现研究的重点在于分析投资赛

道是否处于现在的热点投资赛道，因此科创投

资赛道发现就是基于投融资数据的热点投资赛

道选择问题，本文采用了基于多指标分析的热

点投资赛道发现方法进行热点投资赛道发现。

热点投资赛道发现的核心是基于投资赛道指标

进行热点分析，找到热点投资赛道，在投资赛

道发现中选择的指标分别是投资次数、投资金

额、投资机构数量和获投企业数量，具体指标

的含义和应用如下表所示。

表 1　投融资指标体系表
指标名称 含义 应用 权重

投资次数 某一段时间内赛道获得投资的次数 进行赛道的投资数量对比 定量

投资金额 某一段时间内赛道获得的投资金额 进行赛道的投资金额对比 定量

投资机构数量 某一段时间内赛道中投资的投资机构数量 进行赛道的投资机构数量对比 定量

获投企业数量 某一段时间内赛道中投资的获投企业数量 反映赛道的获得投资企业数量对比 定量

RESEARCH ON INVESTMENT OPPORTUNITY ANALYSIS MODEL
BASED ON TECHNOLOGY MINING



TECHNOLOGY INTELLIGENCE技术情报

TECHNOLOGY INTELLIGENCE ENGINEERING

2024 年·第 10 卷·第 1 期020

3　基于投资赛道技术分析和竞争
分析的投资机会识别系统模型

3.1　投资赛道技术研发分析

在技术研发分析层面，基于技术形态分析

理论（Morphology Analysis，简称 MA），本文

通过建立技术树，对特定技术领域核心技术科

技文献的申请情况进行分析，从而帮助识别和

预测未来该技术的技术发展方向。技术形态分

析（MA）是对现有和未来技术结构以及新技术

发明方向进行分析和预测的一种系统分析方法。

技术形态分析引入一种构建和分析某项技术、

机构或者社会问题的非定量化建模方法。这种

方法主要是通过将研究对象分解为几个基本维

度来对问题进行建模。因此，在对某特定技术

进行技术研发层面的分析时，引入技术形态分

析可以帮助我们通过分析技术结构，对特定技

术领域的技术细节和子技术的技术发展情况进

行更深入的剖析，达到评估和预测技术发展方

向、发现有发展潜力的投资机会的目的，为投

资机构能够更有效地利用有限资源开展技术投

资活动提供决策依据。

本研究采用的是基于不同字段核心技术关

键词与申请时间的关系矩阵或者折线图方法，

来帮助快速识别核心技术随时间发展的情况，

从而为有效评估核心技术的投资机会提供信息

支持。这种相关关系同样是通过核心技术在某

段申请时间申请的专利数量来衡量的。在这里，

核心技术和申请时间作为实体，由一个节点来

表示。通常，不同类型的技术领域可以根据需

要通过颜色进行区分。如图 2 所示。

图 2　投资赛道技术研发分析

3.2　投资赛道竞争环境分析

技术革新是在硬科技产业中持续胜出的科

创企业的核心成长驱动力。因此在技术所处的

竞争环境分析中，要在技术研发层面分析的基

础上，进一步对有潜力的核心子技术及其重要

的参与者进行分析，同时分析技术所处的整体

竞争环境，从而帮助我们进一步了解相应技术

都有哪些创新主体在积极参与，各个创新主体

的研发兴趣和强项都在哪些方向领域。

研发机构和企业在技术发展的过程中扮演

doi:10.3772/j.issn.2095-915x.2024.01.002
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着将这些有潜力的投资机会转化成产品，并最

终投入市场的角色。通过竞争环境分析，可以

帮助我们在识别潜力投资机会的基础上，锁定

那些在特定技术发展方向具有竞争力的创新主

体。从创新主体的角度出发，则是可以发现那

些潜在的技术对手，通过竞争环境分析制定相

应的技术创新策略。因此，我们通过构建创新

主体与技术的关联模型，来帮助创新主体在整

个技术领域找准定位，把握优劣势，从而更好

地把握投资机会，将其转化成创新动力。

本研究采用的是基于不同字段的关键词与

机构共现的关联图方法，来帮助创新主体快速

识别技术竞争者，从而为有效评估自身所有的

投资机会提供信息支持。技术—创新主体关联

图是以网络的方式，来展示技术与创新主体的

关联关系。这种关联关系同样是通过创新主体

在某个技术领域发表科技文献的数量来衡量的。

在这里，技术和创新主体作为实体，由一个节

点来表示。节点的大小代表了这个实体所包含

的科技文献量的多少。数量越多，节点越大。

而代表技术的节点与代表创新主体的节点之间

的连线代表了它们之间的关联关系。如果创新

主体在某技术领域发表了论文或者专利，那么

代表它们的两个节点之间则存在连线。线的粗

细代表了发表科技文献数量的多少，即关联强

度。关联强度越大，线越粗。通常，为了便于

观察，技术节点与创新主体节点在技术—创新

主体关联图中可以以节点颜色的不同进行区分。

同样地，不同类型的创新主体也可以根据需要

通过颜色进行区分。技术—创新主体关联图相

对于技术雷达图的优点在于，可以显示更大数

量的技术和创新主体之间的关联关系，同时，

还可以根据需要显示和区分不同类型的创新主

体。但是，在比较不同创新主体在技术领域的

实力以及显示创新主体在技术领域的资源配置

上，技术雷达图则相对更加精确。因此，当我

们在进行竞争环境分析时，往往需根据需要选

用合适的研究工具来帮助我们展示研究结果。

4　基于技术评价的投资机会评价
模型

单纯从科技文献的角度识别投资机会是不

够的，还需要结合其他的影响要素因子对识别

的投资机会进行更加全面的评价。在技术要素

因子分析基础上，结合专利数据在技术评价中

的作用，构建了投资机会评价模型。

基于技术评价的投资机会评价模型的重点，

就是技术的专利指标体系的确定。专利指标从

大类上可以分为数量指标和质量指标两大类。

专利数量指标主要包含专利数量、专利发明人、

专利机构数等数量上简单的统计指标，并没有

考虑专利所包含的技术质量的区别。而专利质

量指标则是通过多种途径代替衡量专利所包含

的技术质量水平，如专利引证率、专利当前影

响指数、同族专利数等。在本章中，我们选取

了如表 2 所示的六个指标来衡量技术的研发水

平。其中，专利数量、专利成长率以及发明人

数量指标属于专利数量指标；同族专利数量、

当前影响指数以及研发机构数量属于专利质量

指标。

投资机会评分公式如下：

1..7
v i i

i
w f

=

= ∑                    （1）

其中 f 是指标，w 是指标权重。
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表 2　投资机会评分指标表
指标名称 含义 应用 方法

专利数量 某技术一段时间内专利申请或授权的数量 进行技术领域或研发机构的专利数量对比，
或不同时间段的趋势分析

定量

同族专利数量 某技术具有共同优先权的一组专利数量 反映专利的质量 定量

专利成长率 某技术在某段时间获得的专利数量对比上一阶
段的增长幅度

分析技术创新或成果专利化的发展速度 定量

发明人数量 某技术的发明人总数 反映专利或专利组合的发明团队规模 定量

当前影响指数 某产业或企业前五年专利的当年被引次数与平
均被引次数的平均值的比值

反映了专利的技术质量以及影响力 定量

研发机构数量 从事某技术研究的机构数量 反映了专利研究的热度 定量

熵权法是一种客观赋权方法。在具体使用过

程中，熵权法根据各个指标的不同变异程度计算

出各指标的熵权，并通过熵权修正各指标的权重，

最后得出较为客观的指标权重。投资机会评价模

型采用熵权法作为投资机会评分权重的计算方

法。熵权法的基本思路如下：现有m个待评项目，

n 个评价指标，形成原始数据矩阵：

11 12 1

21 22 2

1 2

n

n

m m mn

r r r
r r r

R

r r r

 
 
 =
 
 
 





   



其中 rij 为第 j个指标下第 i个项目的评价值。

计算各指标值权重的过程为：

（1）计算第 j 个指标下第 i 个待评价项目

的指标值的比重 pij：
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（2）计算第 j 个指标的熵值 ej：
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            （3）

（3）计算第 j 个指标的熵权 wj：
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5　实验及分析

为验证基于技术挖掘的投资机会分析模型

的可行性，本文选择了生物医药产业投资机会

进行了实例验证，加强技术创新成果和资本之

间的联系，为寻找和发现生物医药产业科创投

资机会提供了一个新的研究思路。

5.1　生物医药投资赛道分类

确定生物医药产业方向后，本研究选取了

Wind 数据库中 2018—2022 年投融资数据作为

研究对象，并对融资企业进行生物医药标注，

标注类别是生物医药或非生物医药企业。对标

注为生物医药的 985 家企业进行赛道分类，根

据 985 家企业特点，将赛道分类为上游的生物

技术、原材料，中游的疫苗、血液制品、抗体、

细胞治疗、基因治疗、重组蛋白、诊断试剂和

核酸药物等分类。

5.2　热点投资赛道发现

选用投资次数特征作为热点投资赛道发

现指标，数字如表 3 所示，可以看到原材料、

抗体、基因治疗等 3 个子赛道的投资次数较

多。  
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图 3　热点投资赛道发现分析

表 3　投资次数表
技术 数量

原材料 953

抗体 419

基因治疗 229

重组蛋白 191

血液制品 190

细胞治疗 188

疫苗 185

生物技术 83

诊断试剂 77

核酸药物 13

因此选择原材料、抗体、基因治疗三个赛

道作为投机机会分析和识别的投资方向。考虑

到原材料赛道过于宽泛，抗体赛道又过于狭窄，

因此以基因治疗赛道为例，进行投资机会分析

与识别和投资机会评价。

5.3　投资机会分析与识别

5.3.1　投资赛道技术研发分析

基因治疗，也称为细胞和基因治疗，是一

种利用基因治疗载体将外源的治疗性基因转导

至细胞，再通过外源基因的转录和翻译，改变

细胞原有基因表达以治疗疾病的方法。在技术

研发分析层面，基于技术形态分析理论，投资

赛道技术研发分析首先建立技术树，对特定技

术领域核心技术的科技文献申请情况进行分析，

从而帮助识别和预测未来该技术的技术发展方

向。在投资赛道研发分析方法介绍了通过科技

文献数据库识别和分析目标技术机会的方法和

步骤。其中重要的一步是基于技术形态的关键

词分析。在这里，我们基于基因治疗分析构建

专利检索式，在检索数据的基础上构建专利数

据库，对基因治疗技术的发展趋势和热点展开

研究，并通过分析和比较，识别基因分析的技

术前景和投资分析。

在对基因治疗技术的介绍中，提到了该技

术的技术构成，主要由病毒载体、非病毒载体

等几部分构成。通过关键词识别技术我们获取

了技术关键词，在这些关键词中，我们依照关

键词提取方法筛选出了与这两个核心技术相对

应的技术形态关键词。表 4 中显示了部分提取

的关键词及其与技术之间的对应关系。从表 4

中我们可以看到根据提取的与病毒载体有关的

关键词，腺病毒、痘病毒都可以作为用于基因
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治疗的病毒载体。

表 4　基因治疗技术关键词表
序号 技术 关键词

1 病毒
载体

单纯疱疹病毒、肠道病毒、伪狂犬病毒、
腺病毒、痘病毒、水疱性口炎病毒、麻
疹病毒、呼肠孤病毒、新城疫病毒、细
小病毒、流感病毒、腮腺炎病毒、人类
免疫缺陷病毒、鸡贫血病毒、甲病毒

2 非病毒
载体

基因敲除、基因纠正

从表 5 中可以看出腺病毒、流感病毒、

痘病毒、伪狂犬病毒、呼肠孤病毒是主要研

究的病毒种类。核心技术—申请时间关系矩

阵是以表格的方式，来展示核心技术与申请

时间的相关关系。这种相关关系同样是通过

核心技术在某段申请时间申请的专利数量来

衡量的。在这里，核心技术和申请时间作为

实体，由一个节点来表示。节点的大小代表

了核心技术所包含的专利申请量的多少。数

量越多，节点越大。通常，不同类型的技术

领域可以根据需要通过颜色进行区分。腺病

毒、痘病毒、HSV-1、细胞治疗也是近年来

申请量较为集中的领域。

表 5　投资赛道技术研发分析表
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

腺病毒 50 64 50 52 69 78 89 67 97

流感病毒 22 16 14 18 16 11 16 17 16

痘病毒 3 6 14 19 12 24 14 30 21

伪狂犬病毒 1 2 3 10 1 8 2 14 8

呼肠孤病毒 3 8 0 4 0 6 1 2 2

肠道病毒 3 1 2 0 2 6 3 3 6

水疱性口炎病毒 2 0 2 0 0 1 6 2 4

人类免疫缺陷病毒 1 2 0 4 1 1 2 0 0

麻疹病毒 0 2 1 0 0 0 0 0 3

甲病毒 0 0 4 0 0 0 2 0 6

疱疹病毒 0 1 1 0 0 0 0 2 5

新城疫病毒 0 0 2 2 0 0 2 0 1

细小病毒 0 0 0 0 0 3 0 4 0

鸡贫血病毒 0 0 0 0 1 1 0 0 0

腮腺炎病毒 0 0 0 0 1 0 1 1 0

5.3.2　投资赛道技术竞争分析

构建创新主体与技术的关联模型，来帮助

创新主体在整个技术领域找准定位，把握优劣

势，从而更好地把握投资机会，将其转化成创

新动力。

除了国家角度的竞争者分析，还需要从研

究机构和企业层面分析各机构的技术分布情况。

图 4 是腺病毒、痘病毒、单纯疱疹病毒中专利

排名前 20 企业的技术分布图。图中蓝点代表企

业，橙点代表技术方向。其中三维生物、恩宝

生物、普莱柯生物、元宋生物、本元正阳基因、

山东信得、医诚生物、安宇生物、康希诺、康

万达、达博、佰芮慷生物与腺病毒有强关联关系；

恩宝生物、普莱柯、信得生物在流感病毒的研

究比较突出，唯可达生物、功楚生物、温氏食

品是痘病毒生产的主要企业。
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图 4　病毒排名企业技术分布图

5.4　投资机会评价

基于基因治疗的专利数据，我们识别出了

5 项具有发展潜力的子技术，分别是腺病毒、

流感病毒、痘病毒、伪狂犬病毒和呼肠孤病毒。

根据技术研发水平评价指标的定义和计算公式，

我们获得了这 5 项基因治疗子技术的研发水平

指标数据，如表 6所示。在投资机会评价模型中，

根据熵权法我们获得了技术评价指标的权重水

平（如表 7 所示），最后计算了基因治疗子技

术投资机会评价结果如表 8 所示。

表 6　因治疗子技术的研发水平评价指标值
投资机会 专利数量 同族专利数量 专利成长率 发明人数量 研发机构数量 当前影响指数

腺病毒 1180 850 -13.76% 2510 459 1.09

流感病毒 296 194 118.75% 652 113 0.8707

痘病毒 254 185 22.58% 499 119 1.0566

伪狂犬病毒 69 49 0% 260 36 0.8276

呼肠孤病毒 36 26 50% 127 19 0.6452

表 7　投资机会评价指标权重
序号 指标名称 权重 序号 指标名称 权重

1 专利数量 0.19883349 4 发明人数量 0.19455968
2 同族专利数量 0.20341006 5 研发机构数量 0.18890743 
3 专利成长率 0.13381174 6 当前影响指数 0.08047759
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表 8　基因治疗子技术投资机会评价结果
序号 技术名称 投资机会评分 序号 技术名称 投资机会评分

1 腺病毒 0.86645588 4 伪狂犬病毒 0.07831459

2 流感病毒 0.34580486 5 呼肠孤病毒 0.06625759

3 痘病毒 0.26305361

从评价的结果来看，腺病毒是基因治疗研

究领域目前研发水平最高的子技术形态，其次

研发水平较高是流感病毒和痘病毒技术，对伪

狂犬病毒和呼肠孤病毒等研究领域研发水平较

低。根据 2022 年 7 月 1 日—2023 年 7 月 1 日

的生物医药投融资统计数据，腺病毒融资达到

4 件，流感病毒 2 件，痘病毒 1 件，伪狂犬病

毒 1 件，呼肠孤病毒 0 件，可见投资机会评价

是有效的。

6　总结与展望

本文提出一种基于技术挖掘的投资机会分

析模型研究方法，形成了投资机会分析的“投

资赛道发现—投资机会识别—投资机会评价—

投资机会决策”的研究主线和投资机会发现过

程，将技术挖掘技术融入投资机会分析过程，

主要的创新成果总结如下：（1）基于投融资指

标体系实现热点投资赛道发现；（2）基于投资

赛道技术分析和竞争分析的投资机会识别系统

模型；（3）基于技术评价的投资机会评价模型。

基于以上三个模型实现了投资机会发现过程，

分析与挖掘投资机会和可能的投资主体。最后，

我们基于生物医药领域 2018—2022 年投资数据

和生物医药专利数据进行了投资机会分析模型

的实例验证，加强技术创新成果和资本之间的

联系，为科创投资机会寻找和发现提供了一个

新的研究思路。

对于投资机构的投资行为和企业并购活动，

其任务的重点在于结合新的市场需求，找到科

技研究成果具有市场潜力的企业。可见投资行

为是为了找到被投主体，更是为投资机构推荐

被投主体，并对被投主体进行尽职调查，辅助

企业在实现自身价值的同时推进产业的发展与

变革，因此下一步的工作将在本文研究的模型

基础上，进行被投企业的推荐研究。
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