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エグゼクティブサマリー 
 

資本効率性に対する投資家の要求がかつてなく高まる現代において、企業経営の羅針盤は売上

や利益の絶対額から、投下した資本に対してどれだけの利益を生み出したかを示す「投下資本

利益率（ROIC）」へと大きく舵を切っている。本レポートは、この ROIC と資本コスト

（WACC）の差である「ROIC スプレッド」を最大化する経営への転換が、企業の競争力の源

泉である知的財産（IP）戦略に如何なる変革を迫るのかを体系的に論じるものである。 

もはや知的財産を、単なる法的防御の盾やコストセンターとして捉える時代は終焉を迎えた。

ROIC 重視経営のフレームワークにおいては、知的財産は積極的に管理・活用されるべき「資

本資産」の一種として再定義されなければならない。このパラダイムシフトは、研究開発投資

の意思決定から、特許ポートフォリオの構築、ライセンス活動、ブランド管理に至るまで、知

財活動のあらゆる側面に影響を及ぼす。 

本レポートでは、ROIC スプレッド経営の基本概念を解説し、それが知的財産戦略に与える具

体的なインパクトを、ROIC の構成要素である「利益（分子）」と「投下資本（分母）」の両

面から解き明かす。さらに、防衛的な法務姿勢から積極的な価値創出へと転換するための新た

な戦略的プレイブックを提示し、その導入に伴う課題と解決策を詳述する。オムロン、ダイセ

ル、日立製作所といった先進企業の事例を通じて、理論を実践へと橋渡しする具体的な示唆も

提供する。 

結論として、資本規律が厳格に求められる時代において、知的財産戦略と資本戦略の統合は、

もはや一部の先進企業のための選択肢ではなく、持続的な企業価値創造を目指す全ての企業に

とって不可欠な戦略的要請である。この変革を成功裏に遂行する企業は、自社のイノベーショ

ンから莫大な価値を解き放ち、競争優位性を確固たるものにするであろう。 

 



第 1 章 価値創造の原則：ROIC スプレッド経営の基礎 
 

企業経営の究極的な目的が持続的な企業価値の向上にあることは論を俟たない。近年、その価

値創造能力を測る最も純粋かつ強力な指標として、「ROIC スプレッド」が注目を集めてい

る。この経営指標への転換は、単なる財務指標の変更に留まらず、企業全体の意思決定プロセ

スと組織文化に根源的な変革を促す経営哲学の導入を意味する。 

 

1.1 中核指標の定義：ROIC と WACC 
 

ROIC スプレッド経営を理解するためには、その構成要素である ROIC（投下資本利益率）と

WACC（加重平均資本コスト）の正確な理解が不可欠である。 

ROIC（Return on Invested Capital：投下資本利益率） 
ROIC は、企業が事業活動のために投じた資本を用いて、どれだけ効率的に利益を生み出した

かを示す指標である 1。一般的に、以下の式で算出される。 
ROIC=投下資本（有利子負債 + 株主資本）税引後営業利益（NOPAT） 
ROIC は、企業の「真の稼ぐ力」を測る指標として、他の収益性指標と比較して優れた特性を

持つ 2。例えば、ROE（自己資本利益率）は財務レバレッジ（負債の活用度）によって数値が変

動し、必ずしも事業の本源的な収益力を反映しない。また、ROA（総資産利益率）は事業と直

接関係のない資産（余剰資金や遊休資産など）も分母に含まれるため、事業の効率性を正確に

評価できない場合がある 4。これに対し ROIC は、株主と債権者から調達し、事業に投下され

た資本のみを分母とすることで、純粋な事業の収益性を評価することが可能となる 1。 

WACC（Weighted Average Cost of Capital ：加重平均資本コスト） 
WACC は、企業が事業資金を調達するために、株主と債権者に対して支払うべきコストを加重

平均したものであり、企業全体の資金調達コストを示す 7。計算式は以下の通りである。 
WACC=rE×D+EE+rD×(1−T)×D+ED 
ここで、rE は株主資本コスト、rD は負債コスト、E は株主資本の時価総額、D は有利子負債

額、T は実効税率を示す 9。 

WACC は、投資家（株主および債権者）が企業に期待するリターンの最低水準を意味し、企業

にとっては、新規投資や事業継続を判断する際の「ハードルレート（乗り越えるべき最低収益

率）」として機能する 9。ある事業やプロジェクトが生み出す期待収益率が WACC を上回らな

ければ、その投資は企業価値を創造するとは言えない 8。 

 



1.2 価値創造の究極指標：ROIC スプレッド 
 

ROIC スプレッドは、ROICから WACC を差し引いた値であり、企業が資本コストを上回るリ

ターンをどれだけ生み出しているかを示す 2。 

ROIC スプレッド=ROIC−WACC 
このスプレッドが正（プラス）である場合、その企業は資本コスト以上のリターンを上げてお

り、経済的な付加価値、すなわち企業価値を創造していると判断される 6。逆に、スプレッド

が負（マイナス）であれば、たとえ会計上の利益が黒字であっても、企業は資本コストを賄う

だけの利益を生み出せておらず、実質的には株主や債権者の期待を裏切り、企業価値を毀損し

ていることになる 15。 

したがって、ROIC スプレッド経営の根源的な目的は、このスプレッドを長期的に、かつ持続

的に最大化することに集約される。これこそが、企業価値の源泉であると理論的にも実践的に

も考えられている 13。特に日本企業においては、プライム市場上場企業の約半数が ROIC で

WACC を上回れていないという厳しい現実があり、価値創造の観点からの経営改革が急務とな

っている 14。 

 

1.3 指標から経営哲学へ 
 

ROIC 経営は、単に財務指標をモニタリングすることではない。それは、預かった資本（ROIC
の分母）からいかにして付加価値（ROIC の分子）を生み出すかという、資本効率性を組織の

隅々にまで浸透させる経営哲学である 1。 

この経営哲学への転換は、従来の損益計算書（P/L）中心の経営、すなわち売上高や営業利益の

最大化を目指す思考様式から、貸借対照表（B/S）を意識した経営、すなわち投下資本をいかに

効率的に活用するかを常に問う文化への移行を意味する。従来の経営手法では、時に「成長の

ための成長」に陥り、資本コストを下回るリターンしか生まない事業に多額の資本を投下し、

結果として企業価値を破壊してしまうリスクがあった。 

ROIC 経営は、あらゆる事業活動、投資案件に対して、「それはどれだけの利益を生むか？」

という問いに加えて、「その利益を生むために、どれだけの資本を必要とし、そのリターンは

我々の資本コストを上回るのか？」という問いを投げかける。この資本規律の徹底は、これま

でコストセンターと見なされがちであった研究開発部門や知財部門に対しても、その資本利用

の正当性と価値創造への貢献を明確に説明することを求める。これが、知的財産戦略のあり方

を根底から見直す動きへと直結するのである 18。 



 

第 2 章 知的財産の戦略的再評価 
 

ROIC スプレッド経営への移行は、企業のあらゆる資産に対する見方を一変させる。中でも、

その価値評価の難しさからこれまで聖域化されがちであった知的財産は、最も大きな戦略的再

評価を迫られる領域の一つである。従来の「防衛的な砦」として知財を捉えるアプローチか

ら、ROIC 創出に貢献する「ダイナミックな資産ポートフォリオ」として管理するアプローチ

への転換が不可欠となる。 

 

2.1 伝統的パラダイム：防衛の盾としての知的財産 
 

これまで多くの日本企業において、知的財産、特に特許は、自社の技術的優位性を守り、事業

の周囲に「堀」を築くための防衛的な手段として位置づけられてきた 20。その主たる目的は、

競合他社の模倣を防ぎ、市場への参入を阻止することにあった。また、特許紛争のリスクを回

避するためのクロスライセンス交渉の材料として、戦略的な意図よりも保有件数を重視する傾

向も見られた 20。 

このアプローチでは、発明が生まれればとにかく出願し、権利を取得することが優先されがち

であった。しかし、取得した権利を積極的に活用する戦略が伴わない場合、それは単に維持費

用を発生させるだけの「死蔵特許」となり、経営資源の無駄遣いにつながるという問題が指摘

されてきた 21。知財部門は、事業貢献度を問われることの少ない、法務リスクを管理するコス

トセンターとしての役割に留まることが多かった。 

 

2.2 新興パラダイム：価値創造資産としての知的財産 
 

S&P500 構成企業の企業価値に占める無形資産の割合が 9 割に達するとされる現代経済におい

て、知的財産を単なる防衛手段として捉える旧来のパラダイムはもはや通用しない 22。新たな

パラダイムでは、知的財産は経済的リターンを能動的に生み出すための「価値創造資産」とし

て管理されるべき対象となる。 

この転換は、既存事業の収益を守るだけでなく、知的財産そのものから新たな収益源を創出す

ることを目指すものである 22。顧客ニーズの複雑化、技術の融合、そしてオープンイノベーシ



ョンのエコシステムの進展といった外部環境の変化が、この動きを加速させている 20。自社単

独で全ての技術を開発することが困難になる中で、他社との協業や技術導入・導出が不可欠と

なり、知的財産を戦略的に活用する能力が企業の盛衰を左右するようになっている。 

 

2.3 ROIC 的思考への架け橋：「オープン＆クローズ戦略」 
 

この新しいパラダイムを体現する代表的な戦略が「オープン＆クローズ戦略」である 20。これ

は、自社の知的財産を戦略的に「公開（オープン）」する領域と「秘匿・独占（クローズ）」

する領域に峻別し、それぞれを使い分ける経営戦略である。 

● クローズ戦略： 競争優位性の源泉となる中核技術や差別化技術は、強力な特許網で保護

し、他社の追随を許さない独占的な地位を築く。これにより、高価格・高マージンを維持

し、事業の収益性を最大化する。 
● オープン戦略： 自社の中核ではないが汎用性の高い技術や、市場全体の拡大が自社の利益

につながるプラットフォーム技術などを、あえて他社（時には競合他社）にライセンス供

与する。これにより、業界標準を形成したり、開発コストを回収したり、新たなライセン

ス収入を得たりすることを目指す 20。 

オープン＆クローズ戦略は、単なる防衛思想からの脱却を象徴する。それは、ROIC 経営の中

核をなす「資産の有効活用」と「収益機会の創出」という概念を知的財産管理に持ち込むもの

である。 

この戦略的思考は、ROIC経営のロジックと深く共鳴する。ROIC 経営は、貸借対照表に計上さ

れるすべての資産が、その資本コストを上回るリターンを生み出すことを要求する。研究開発

投資によって生み出された特許ポートフォリオもまた、リターンを生むべき「無形資産」に他

ならない。 

クローズ戦略は、中核事業の ROIC の分子（NOPAT）を最大化するための知財活用法と言え

る。一方、オープン戦略は、本来であれば活用されずに眠っていたかもしれない「遊休資産」

から、ライセンス収入という新たな NOPAT を生み出す試みである。何をクローズし、何をオ

ープンにするかという意思決定は、まさに金融資産のポートフォリオマネジメントにも似た、

無形資産に対する能動的な資本配分（アセットアロケーション）のプロセスなのである。この

規律ある評価プロセスを通じて、企業全体の ROIC スプレッドを最大化するという目的に向

け、個々の知的財産の役割が明確化されていく。 

 

第 3 章 インパクトの分解：ROIC 計算式における知的財



産の役割 
 

ROIC 重視経営への転換は、知的財産戦略に対して、その活動が ROIC の数式にどのように貢

献するのかを具体的に説明する責任を課す。知的財産の戦略的活用は、ROIC の分子である

「税引後営業利益（NOPAT）」を増大させると同時に、分母である「投下資本」を効率化する

という、二つの側面から企業価値創造に貢献する。 

 

3.1 分子（NOPAT）の最大化：利益ドライバーとしての知的財産 
 

知的財産は、企業の収益性を高め、NOPAT を直接的に押し上げる強力なドライバーとなり得

る。 

● 価格決定力と利益率の向上（特許）： 強力な特許による市場の独占排他権は、企業に競争

優位性をもたらし、コモディティ化による価格競争を回避させる。これにより、製品やサ

ービスにプレミアム価格を設定することが可能となり、営業利益率が向上する 22。特許権

の活用によって、業界平均を上回る「超過収益」を生み出すことが、NOPAT 増大の鍵と

なる 27。 
● ブランド価値と顧客ロイヤルティ（商標）： 商標権によって法的に保護されたブランド

は、企業の信頼性や製品の品質を顧客に保証する強力な無形資産である 28。強固なブラン

ドは、顧客の指名買いやリピート購入を促し、価格弾力性を低下させる。これにより、安

定した売上と高い利益率が確保され、製品ラインの拡張も容易になるなど、多方面から

NOPAT の増加に貢献する 29。 
● 新たな収益源の創出（ライセンス収入）： 自社の事業では直接使用していない、いわゆる

非中核技術や休眠特許を他社にライセンス供与（アウトライセンス）することで、新たな

収益源を創出できる 22。ライセンス収入は、追加的な資本投下をほとんど必要としないた

め、利益率が非常に高く、NOPAT を直接的に押し上げる効果がある。これにより、これ

まで費用を発生させるだけだった知財部門が、利益を生み出すプロフィットセンターへと

変貌を遂げる可能性を秘めている 34。 

 

3.2 分母（投下資本）の最適化：資本効率化ツールとしての知的財産 
 

ROIC 向上のもう一つの重要なレバーは、分母である投下資本を抑制し、資本効率を高めるこ



とである。知的財産戦略は、この点においても重要な役割を果たす。 

● 研究開発投資の規律付け： 研究開発（R&D）費を知的財産という無形資産を創出するため

の「投資」と捉えることで、その投資活動に規律がもたらされる。ROIC 経営の枠組みで

は、R&D プロジェクトを単なる技術的な挑戦としてではなく、将来的に WACC を上回る

リターンを生み出す可能性によって評価することが求められる 19。これにより、商業的価

値の低い知的財産の蓄積を防ぎ、投下資本の肥大化を抑制する。 
● 未活用資産の収益化（特許売却）： 知的財産ポートフォリオを定期的に棚卸し、事業戦略

上、重要度の低い特許や活用されていない特許を特定し、売却する。この活動は二重のメ

リットをもたらす。第一に、売却によるキャッシュインが（一時的に）NOPAT を増加さ

せる。第二に、より重要な点として、これらの資産を貸借対照表から切り離し、維持費用

（年金など）を削減することで、ROIC の分母である投下資本を圧縮する 36。 
● 戦略的な資本投下の回避（ライセンス導入・アライアンス）： ある技術が必要となった際

に、必ずしも自社でゼロから巨額の R&D 投資を行う必要はない。他社から技術をライセ

ンス導入（インライセンス）したり、アライアンスを組んだりすることで、より少ない初

期投資で必要な技術へのアクセスが可能となる 20。これは、自社の資本基盤をスリムに保

ちながら事業機会を追求する、資本効率の高いアプローチである。 
● 知財担保融資の活用： 価値の高い知的財産を担保として提供することで、無担保の場合よ

りも有利な条件で資金を調達できる可能性がある。これは、資本構成を最適化し、WACC
を低減させる一助となり得る 38。 

これらの分子への貢献と分母への貢献は、独立したものではなく、相互に関連し合っている。

例えば、非中核特許のアウトライセンスを検討するプロセスは、自社のポートフォリオ全体を

見直す絶好の機会となる。その結果、ライセンス候補以外のさらに価値の低い特許の権利放棄

（維持費用の削減）につながり、NOPAT の増加（ライセンス収入）と投下資本の削減（資産

圧縮）が同時に達成されることがある。このように、収益化を目指す活動が、より優れたポー

トフォリオ管理、すなわち資本効率の向上を促すという好循環が生まれる。このフィードバッ

クループこそが、ROIC の枠組みの中で知的財産を管理する強力なメカニズムなのである。 

以下の表は、主要な知財活動が ROIC の構成要素に与える影響を整理したものである。 

表 1：ROIC 計算式への知財レバーマッピング 

知財活動／戦略 NOPAT（分子）へ

の主な影響 
投下資本（分母）へ

の主な影響 
ROIC スプレッドへ

の効果（例） 

中核特許の取得 ↑ 価格プレミアムを

可能にし、営業利益

率を向上させる。 

↔ （R&D はサンク

コストだが、資産価

値は増加） 

↑ 既存資本に対する

リターンが向上す

る。 



積極的な商標・ブ

ランド構築 
↑ 価格プレミアムと

顧客ロイヤルティを

支え、売上を増加さ

せる。 

↔ / ↑ （マーケティ

ング費用は費用であ

り、通常資本化され

ない） 

↑ 同一の資本基盤で

より多くの利益を生

み出す。 

非中核技術のアウ

トライセンス 
↑ 新規の、高利益率

なライセンス収入源

を創出する。 

↔ ↑ 新規資本投下なし

に利益を追加する。 

非中核特許ファミ

リーの売却 
↑ （売却による一時

的な利益） 
↓ 資産を簿外化し、

維持費用を削減す

る。 

↑↑ キャッシュイン

と資本基盤縮小の二

重のメリット。 

戦略的権利放棄

（プルーニング） 
↑ （維持費用削減に

よる僅かな増加） 
↓ 資産を簿外化す

る。 
↑ 非生産的な資本を

削減し、効率性を改

善する。 

技術のライセンス

導入 
↔ / ↓ （ライセンス

料はコスト） 
↓ 巨額の先行 R&D
資本支出を回避す

る。 

↑ /? 資本効率の向上

がライセンス料コス

トを上回ればプラ

ス。 

 

第 4 章 新たなプレイブック：ROIC レンズによる知財戦

略の再構築 
 

ROIC スプレッド経営への移行は、知的財産の創出から管理、収益化に至るまでのライフサイ

クル全体にわたって、従来のアプローチを根本的に見直すことを要求する。それは、法務的・

技術的視点から、経済的・資本的視点へと判断基準をシフトさせることに他ならない。以下の

表は、このパラダイムシフトを要約したものである。 

表 2：知財戦略におけるパラダイムシフト 



評価軸 伝統的な知財管理（コスト

センター思考） 
ROIC 重視の知財管理（価

値創造思考） 

主要目標 リスク緩和、事業の自由

（Freedom to Opera te）の

確保 

ROIC-WACC スプレッドの

最大化 

主要業績評価指標（KPI） 特許出願件数、訴訟勝率 ポートフォリオ ROI、ライ

センス収入、知財による経

済的付加価値（EVA） 

R&D の焦点 技術的成果の達成、「特許

の砦」の構築 
商業的実現可能性、WACC
ハードルレートを超えるプ

ロジェクト 

ポートフォリオアプローチ 蓄積と保有（「特許の

砦」） 
積極的管理：取得、権利放

棄、売却、ライセンス

（「投資ポートフォリ

オ」） 

知財部門の役割 法務・管理サポート（コス

トセンター） 
戦略的ビジネスパートナ

ー、資産管理者（バリュー

センター） 

この新しいパラダイムに基づき、具体的な戦略プレイブックを以下に示す。 

 

4.1 投資と創出：規律ある資本配分としての研究開発 
 

ROIC 経営下では、研究開発はもはや「聖域」ではなく、厳格な資本規律が求められる「投資

活動」となる。 

● ROIC ベースのハードルレート設定： 特に製品化に近い「開発」フェーズのプロジェクト

に対しては、将来生み出されるであろう知的財産と、それを用いた製品・サービスがもた



らす期待 ROIC を算出し、それが自社の WACC を十分に上回るか（例えば、WACC が

6%であれば期待 ROIC は 8%以上など）を評価するべきである 35。これは、投資を継続す

るか否かを判断するための、明確で定量的な基準を提供する 19。 
● イノベーションのポートフォリオアプローチ： ただし、全ての研究開発活動に単一の厳格

な ROIC 基準を適用することは、短期的な成果を過度に重視し、長期的な成長の種を摘み

取ってしまう危険性を伴う 39。この「イノベーターのジレンマ」を回避するため、R&D を

ポートフォリオとして管理する視点が不可欠となる 19。 
○ 中核・漸進的プロジェクト： 厳格な短期 ROIC ハードルを適用。 
○ 隣接・成長プロジェクト： より長い時間軸と、やや柔軟な ROIC 期待値を設定。 
○ 変革的・基礎研究プロジェクト： 直接的な ROIC 評価ではなく、一種の「ベンチャー

キャピタル」ファンドのように管理する。総 R&D 予算の一定割合を上限とし、将来

の事業機会を創出するための「オプション価値」として投資を位置づける。 

この階層的なアプローチにより、企業は資本規律を維持しつつ、将来の非連続的な成長に向け

た探索活動を継続することが可能となる 19。 

 

4.2 積極的な資本配分としてのポートフォリオ管理 
 

知的財産ポートフォリオは、金融資産ポートフォリオと同様の厳格さで管理されなければなら

ない 23。 

● 「コレクション」から「ポートフォリオ」へ： 知的財産を単なる「収集物」としてではな

く、企業価値に貢献する資産の「集合体」として捉え、定期的な評価と見直しを行う体制

を構築する。 
● 戦略的な権利放棄（プルーニング）と売却： 価値の低い知的財産を維持し続けることは、

資本の非効率な利用に他ならない。①現在または将来の製品を保護していない、②ライセ

ンスや売却の可能性がない、③戦略的なブロッキング価値がない、といった基準を設け、

該当する特許は積極的に権利放棄または売却を検討する。これにより、維持費用を削減

し、投下資本ベースを圧縮することができる 18。 
● ターゲットを絞った取得（知財 M&A）： 自社の高 ROIC 事業を強化するため、あるいは

新規市場への参入を加速させるために、他社から特許やそのポートフォリオを買収するこ

とは、自社開発よりも資本効率の高い選択肢となり得る 33。 

 

4.3 コアコンピタンスとしての能動的な収益化 
 



知財部門の役割は、法務・管理機能から、能動的な商業機能へと進化する必要がある。 

● 体系的なライセンスプログラムの構築： 非中核だが価値のある技術を特定し、ライセンス

供与先を積極的に探索・開拓する。これには、従来の知財担当者とは異なる、市場分析、

価値評価、交渉といった商業的なスキルセットが求められる 23。 
● 資本リサイクルのための特許売却： 特許売却を、窮余の策ではなく、成熟分野や非戦略分

野から得た資金を、成長性が高く ROIC の高い R&D プロジェクトに再投資するための、

標準的な資本リサイクル手法として位置づける 36。 

 

4.4 持続的マージンのためのブランド・商標戦略 
 

ブランドや商標への投資もまた、ROIC の観点からその貢献度を説明できなければならない。 

● NOPAT ドライバーとしてのブランド投資： ブランド構築や商標保護への投資は、それが

如何に価格プレミアムや顧客ロイヤルティを支え、結果として NOPAT の向上に繋がって

いるかを明確に論証する必要がある 29。 
● 将来を見越した権利範囲の設定： 商標戦略は、現在の事業領域だけでなく、将来の事業展

開を予見し、関連する商品・役務区分を早期に、かつ広範に押さえておくことが重要であ

る 32。ブランドは企業の価値提案の「顔」であり、その法的保護は ROIC スプレッドを持

続させるための基盤となる 30。 

ROIC 重視の知財管理への転換は、知財部門を、単に法務リスクを管理するコストセンターか

ら、企業が投下した R&D 資本のリターンを最大化する責任を負うバリューセンター、すなわ

ち「資産運用部門」へと変貌させる。成功の尺度は「出願件数」から「ポートフォリオ ROI」
へと変わり、その役割は弁理士や弁護士から、事業を理解するアセットマネージャーへと進化

していくのである。 

 

第 5 章 導入の迷宮：課題と克服 
 

ROIC 重視の知財戦略への移行は、理論上は明快であっても、実践においては多くの組織的・

文化的障壁に直面する。これらの課題を予見し、現実的な解決策を用意することが、改革を成

功に導く鍵となる。 

 



5.1 価値評価の壁：完璧主義から実践主義へ 
 

● 課題： 知的財産をはじめとする無形資産は、その個別性、非定型性、市場の不在、文脈依

存的な価値といった特性から、客観的かつ正確な金銭的価値評価が極めて困難である 44。

この評価の難しさが、「知財の貢献度は測定不能」という思考停止を招き、意思決定を麻

痺させる最大の要因となり得る。 
● 克服策： 単一の完璧な評価額を追求するのではなく、貢献度を可視化する実践的なアプロ

ーチを採用する。そのための強力なツールが「ROIC 逆ツリー」である 48。これは、全社

的な ROIC 向上目標を、各部門が実行可能な具体的な KPI（重要業績評価指標）へと分解

していくフレームワークである。知財部門に対して、ポートフォリオ全体の評価額を算出

させるのではなく、「ライセンス収入の目標額」「特許で保護された製品の価格プレミア

ム率」「ライセンス導入による R&D コスト削減額」といった、ROIC のドライバーに直接

連動する KPI を設定する。これにより、知財活動と財務成果との因果関係が明確になり、

貢献度を客観的に管理することが可能となる 49。 

 

5.2 イノベーターのジレンマ：効率性と探索のバランス 
 

● 課題： 短期的な ROIC を過度に重視する経営は、必然的に投下資本の削減や、確実性の高

い短期的なプロジェクトへの投資に偏りがちになる。これは、不確実性は高いが将来大き

なブレークスルーを生む可能性のある、長期的・基礎的な研究開発を抑制する圧力とな

り、企業の将来の成長エンジンを枯渇させるリスクを孕む 5。 
● 克服策： 第 4 章で詳述した通り、R&D のポートフォリオマネジメントが解決策となる。

経営陣は、短期的な効率追求（知の深化）と長期的な機会探索（知の探索）のバランスを

取ることを、全社戦略として明確に宣言する必要がある。全ての投資が同じ時間軸、同じ

評価基準で測られるわけではないことを社内外に周知徹底する。基礎研究や先行開発は、

短期 ROIC の呪縛から解放された特別な予算枠で管理し、未来への投資としての正当性を

確保することが不可欠である 19。 

 

5.3 組織の壁：サイロの打破と連携 
 

● 課題： ROIC 重視の知財戦略は、知財部門単独では決して実行できない。ROIC モデルを

管理する財務部門、資産を創出する R&D 部門、資産を法的に管理する知財・法務部門、

そして市場で資産を展開する事業部門間の緊密な連携が不可欠である 18。しかし、これら



の部門は往々にして異なる目標、言語、文化を持っており、組織的なサイロが連携を阻害

する。 
● 克服策： 

○ 部門横断型チームの設置： ダイセルの「知的財産活動チーム」のように、関連部門の

代表者からなる恒久的な「IP 価値向上委員会」や「ポートフォリオ管理委員会」を設

置する 18。これにより、定期的な情報共有と意思決定の場が制度化される。 
○ 共通言語と共通指標の導入： ROIC および ROIC 逆ツリーを、部門間の壁を越える

「共通言語」および「共通のスコアカード」として活用する。これにより、全ての部

門が「企業価値創造」という唯一の目標に向かって議論し、協力する土壌が生まれる 
50。 

○ インセンティブの整合： 経営層や各部門長の業績評価・報酬体系に、ROIC スプレッ

ドの改善度を組み込む。これにより、個々の部門最適の行動ではなく、全社最適の行

動を促す強力な動機付けが生まれる。 

これらの課題の本質は、技術的なものではなく、文化的・組織的なものである。財務部門が語

る WACC、CTO が語る技術ロードマップ、CIPO（最高知財責任者）が語る権利範囲といっ

た、異なる専門言語を翻訳し、一つの目標に統合するフレームワークが必要となる。ROIC 逆

ツリーは、この「ロゼッタ・ストーン」としての役割を果たす。それは、トップの財務目標を

現場のアクションプランへと論理的に接続し、対立しがちな優先順位を、共有された目標へと

昇華させることで、協調的で価値志向の強い組織文化を醸成するのである。 

 

第 6 章 成功の設計図：先進企業に学ぶ ROIC と知財の統

合 
 

ROIC 重視経営と知的財産戦略の統合は、もはや理論上の概念ではない。日本の先進企業の中

には、既にこの変革に乗り出し、具体的な成果を上げ始めている事例が存在する。これらの企

業の取り組みは、これから変革を目指す企業にとって貴重な道標となる。 

 

6.1 オムロン：ROIC 文化を組織に根付かせたパイオニア 
 

オムロンは、ROIC 経営を企業文化のレベルにまで深く浸透させたベンチマーク企業として知

られている 52。同社の成功の鍵は、ROIC を単なる経営指標としてではなく、事業価値につい

て対話し、多様な事業部門を公平に評価するための「コミュニケーションツール」として活用



している点にある 53。 

その中核をなすのが「ROIC 逆ツリー」の全社展開である 50。これにより、全社的な ROIC 目

標が、事業部門、さらには現場レベルの具体的な行動目標（KPI）にまでブレークダウンされ

る。このプロセスを通じて、知財活動もまた、事業戦略と結びつき、ROIC 向上への貢献が可

視化される 50。同社は、ROIC 経営の実践を通じて、財務価値と非財務価値の両方を高め、企

業価値を大きく向上させてきた 53。 

ただし、オムロン自身も、知的財産・無形資産の価値を定量的に評価し、ROIC 逆ツリーに完

全に組み込むことの難しさを課題として認識しており、これは継続的な発展途上の領域である

ことを示唆している 50。 

 

6.2 ダイセル：事業戦略と一体化した知財ポートフォリオ管理 
 

ダイセルは、中期経営戦略において「ROIC 経営」を明確に標榜し、知的財産戦略をその重要

な構成要素として位置づけている 18。同社の特徴は、知財コストに対して一律の削減を求める

のではなく、事業価値への貢献度に応じてリソースを配分する「適正化」という思想を徹底し

ている点にある 18。 

その実現のために、同社は「マクロ（事業があるべき特許群をデザインする）」と「ミクロ

（個々の特許の費用対効果を評価する）」の二つの視点から、パテントポートフォリオを管理

している。さらに特筆すべきは、事業・企画、研究開発、知的財産の三者からなる「知的財産

活動チーム」の存在である。事業部門のメンバーがリーダーを務めるこの体制は、知財に関す

る意思決定が常に事業目的と整合し、商業的な観点から行われることを保証しており、組織の

サイロを打破する上でのベストプラクティスと言える 18。 

 

6.3 日立製作所：規律ある投資判断のゲートとしての ROIC 
 

日立製作所は、ROIC を M&A を含む大規模な成長投資の意思決定における明確な定量的基準と

して活用している。例えば、投資リターンとして「ROIC 10%超」といった具体的なハードルレ

ートを設定し、規律ある資本配分を実践している 42。 

同社の戦略は、ROIC の向上を、分子であるリターンの拡大（高収益事業の拡大など）と、分

母である投下資本の適正化（資産売却によるアセットライト化など）の両面から追求する、包



括的なアプローチを特徴としている 42。また、統合報告書などを通じて、ROIC 経営の意義

や、知的財産・無形資産が企業価値創造にどう貢献しているかを投資家に対して積極的に説明

しており、対外的なコミュニケーションにおいても ROIC を中核に据えている 49。 

 

6.4 ブリヂストン：知財投資の有効性を検証する ROIC 
 

ブリヂストンは、最重要経営指標である ROIC の考え方を取り入れ、知財マネジメントの「効

果検証」を行っていることを示している 58。これは、ROIC を将来の投資判断ツールとしてだ

けでなく、過去の知財投資や活動がどれだけ有効であったかを評価する「実績評価システム」

としても活用している事例である。このアプローチは、知財部門の活動に対するアカウンタビ

リティ（説明責任）を高め、継続的な改善サイクルを促す上で極めて重要である。 

これらの事例に共通するのは、ROIC を単なる財務指標としてではなく、事業ポートフォリオ

管理、投資判断、組織内コミュニケーション、そして実績評価といった経営の根幹に関わるプ

ロセスに深く組み込んでいる点である。知的財産戦略もまた、この大きな経営システムの論理

に従って再構築され、企業価値創造という共通の目標に貢献することが求められているのであ

る。 

 

結論：知的財産戦略と資本戦略の不可避な統合 
 

投資家が資本効率性を厳しく問う時代への移行は、不可逆的な潮流である。この環境下で、企

業経営の重心が ROIC スプレッドの最大化へとシフトすることは、論理的な必然と言える。本

レポートで詳述してきたように、この変革は、企業の競争力の源泉である知的財産戦略のあり

方に、根源的な再定義を迫るものである。 

もはや、知的財産を事業活動から切り離された、受動的かつ防衛的な資産として捉えることは

許されない。それは、企業の貸借対照表に計上されるべき、あるいはその価値が反映されるべ

き「投下資本」の重要な一部であり、そのリターンを最大化するために能動的に管理されなけ

ればならない。研究開発という「投資」によって生み出された無形の「資産」を、いかにして

資本コストを上回る「利益」へと転換させるか。この問いこそが、ROIC 時代における知財戦

略の中核をなす。 

この問いに答えるためには、知財部門は法務リスクを管理するコストセンターから、企業の

R&D 資本のリターンを最大化する責任を負うバリューセンターへと、その役割とマインドセッ



トを根本から変革する必要がある。それは、特許出願件数を競うのではなく、ポートフォリオ

全体の経済的価値を高めることを目指すアセットマネージャーへの進化を意味する。 

オープン＆クローズ戦略による収益機会の創出、ROIC ハードルレートを用いた R&D 投資の規

律付け、体系的なポートフォリオの棚卸しと権利放棄・売却による資本効率の向上、そして

ROIC 逆ツリーを用いた組織横断的な目標管理。これらは、知的財産戦略と資本戦略を統合す

るための具体的な手法である。 

この統合は、一部の先進企業のみが取り組むべき高尚な課題ではない。それは、21 世紀のグロ

ーバル市場において、持続的な企業価値創造を目指すすべての企業にとっての、避けては通れ

ない戦略的要請である。この変革を成功させた企業は、自社のイノベーションから真の経済的

価値を解き放ち、他社を凌駕する競争優位性を手にするだろう。一方で、旧来のパラダイムに

固執し、無形資産を非効率なまま放置する企業は、その知的財産がやがて業績の足枷となり、

競争上の脆弱性の源泉となる未来に直面することになる。知的財産戦略と資本戦略の統合――
それこそが、未来の勝者を決定づける分水嶺なのである。 
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