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知的財産が企業経営に与える影響に関する 
調査研究報告書の分析と批評 

特許庁 令和 8 年度調査 

GPT-6 Astra 

本報告書は、知財と企業価値の関係を考えるための探索的調査として有用である。ただし、中心

的な実証結果には、分析モデルと測定方法への依存が残る。結果を慎重に説明していることは評

価できるが、結果そのものが十分に検証されていることとは区別する必要がある。 

とくに重要なのは、知財開示の因果効果を証明していないという限界に加え、確認された関連性

についても、モデルの制約を外して成立するかが未確認である点である。本稿では、調査の内容

と長所を整理し、実証結果の解釈、追加検証の優先順位、企業の知財実務への示唆を検討する。

[1]（pp.16、34） 

分析対象は、特許庁総務部企画調査課が 2026 年 9 月に作成した令和 8 年度産業財産権制度問題

調査研究「知的財産が企業経営に与える影響に関する調査研究」報告書である。本文・付録・図

表と掲載係数を検討し、必要な係数の合算を行った。元データによる回帰分析の再推定は行って

いない。引用箇所のページ番号は、同報告書に印刷された番号を用いる。[1] 

1 調査内容と主要な結果 

題名からは、知財活動が売上、利益、競争力、経営判断などに与える影響を広く調べた研究にも

見える。しかし、実証分析の中心は、過去の特許出願等の蓄積と企業価値との関係が、有価証券

報告書の知財関連記載によって異なるか、という問いである。[1]（pp.3–4、11–16） 

分析対象は上場企業 901 社で、企業価値の観測期間は最長で 2016～2024 年である。企業価値は

「時価総額＋有利子負債」、特許ストックは公開特許の各年の出願件数を年間 15％の償却率で積

み上げた指標である。特許ストックと研究開発費の蓄積を表す R&D ストックは、それぞれ別の仕

様で検証している。[1]（pp.16、37、39） 
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表 1 主要な分析結果と妥当な読み方 

分析対象 報告された結果 妥当な読み方 

特許ストックと ESG 関連箇所

の知財記載有無との交差項 
2 年前・3 年前の特許ストック

を用いた仕様で有意に正 
記載状況によって、特許ストックと

企業価値の関係に差がある 

特許ストックと同箇所の知財

関連語の出現回数との交差項 
1～3 年前の仕様で有意に正 

採用した線形モデルでは、語の出現

回数に応じた関係の違いがある 

R&D ストックと知財開示との

交差項 
影響の大きい企業を除くと有意

性が失われる 
安定した結果とは評価しにくい 

好事例集との文章類似度 一貫した関係を確認できない 
今回の類似度指標では明確な関連を

捉えられなかった 

出典：[1]（pp.19–24、55）。本稿の「ESG 関連箇所」は、報告書の ESG・ガバナンス関連箇所を指す。交差項は

二つの変数を掛け合わせた項である。 

2 評価できる点 

第一に、知財が事業成果を生む経路と、情報提供を通じて市場評価に関係する経路を分けている。

知財を事業で使うことと、それを投資家に説明することは異なる活動であり、この整理は実務上

も有用である。ただし、経路全体を今回の実証分析で確認したわけではない。[1]（pp.4、13–14、
28） 

第二に、「開示すれば企業価値が上がる」「記載量を増やせばよい」とは結論していない。対象

箇所に記載がないことを、知財活動がないことや意図的な秘匿とも同一視していない。政策的に

都合のよい結論へ飛躍しない説明姿勢は評価できる。[1]（pp.5–7、12、29–30） 

第三に、企業・年度の固定効果、企業単位のクラスタロバスト標準誤差、影響の大きい企業の除

外など、基本的な検証を実施している。また、R&D 分析の不安定さや、期待した関係が確認でき

なかった類似度分析も報告している。[1]（pp.21、23–24、52–55） 

ただし、限界を丁寧に記載することと、分析上の問題を解消することは別である。以下では、報

告書が明示した限界も踏まえ、主要結果の信頼性を高めるために必要な検討を示す。 

3 開示指標の単独項を除外したモデル 

最も大きい問題は、開示指標の単独項を除外した回帰モデルである。p.16 のモデルを簡略化する

と、次の形になる。[1]（p.16） 

𝑉𝑉 =  その他の要因 +  𝑏𝑏𝑏𝑏 +  𝑐𝑐(𝐾𝐾 ×  𝐷𝐷) 

ここで、V は企業価値、K は特許ストック、D は開示指標である。このモデルには、開示指標そ

のものの項である aD が含まれていない。 
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報告書は、開示を独立した価値形成要素とは位置付けず、知識資産と企業価値との関係を修飾す

る条件として扱うため、単独項を含まない制約付き仕様を採用したと説明している。また、知識

資産ストックがゼロの場合には、開示指標による企業価値の水準差をゼロと置く制約であること

も明示している。[1]（p.16） 

しかし、この概念整理だけでは、単独項の係数をゼロに固定してよい統計的根拠にはならない。

実際には、開示状況と企業価値の間に、特許ストックとの交差項では表せない水準の関連が存在

するかもしれない。その項を省くと、交差項がその関連の一部まで拾う可能性がある。企業固定

効果を入れても、年ごとに変化する開示指標の問題が自動的に解消するわけではない。 

交差項を用いる分析では、構成する変数の単独項を含めて検討し、条件付きの傾きと信頼区間を

示すことが基本的な推奨事項である。特別な制約を置くなら、その根拠と、制約を外した場合と

の比較が必要になる。[2][3] 

本報告書も p.34 で、単独項を含む無制約仕様への頑健性が未確認であると認めている。これは、

今回の主要結果を確かめるために最優先で実施すべき検証である。 因果関係の識別より前の、関

連性をどのようなモデルで推定するかという問題だからである。[1]（p.34） 

4 傾きの差と開示企業側の傾きの区別 

「開示あり・なしの差がプラス」であることと、「開示企業における特許ストックと企業価値の

関係がプラス」であることは異なる。報告書はこの区別を正しく説明しているが、付録の製造業

分析まで含めると、その重要性がさらに明確になる。[1]（pp.22、50） 

開示がある場合の傾きは、特許ストックの係数と交差項の係数を合算して求められる。掲載係数

を整理すると、表 2 のようになる。 

表 2 開示有無別の特許ストックの条件付き傾き 

対象 参照時点 開示なし 開示あり 傾きの差 

全業種 901 社 2 年前 −53.54 ＋2.20 ＋55.74 

全業種 901 社 3 年前 −3.57 ＋61.29 ＋64.85 

製造業 638 社 2 年前 −88.99 −31.41 ＋57.58 

製造業 638 社 3 年前 −112.79 −47.23 ＋65.56 

出典：[1]（pp.22、50）。製造業の「開示あり」は掲載係数から計算した点推定値。数値はモデル上の条件付き

傾きであり、因果効果や個別特許の評価額を示すものではない。 

製造業では、開示あり・なしの差はプラスでも、開示ありの場合の傾き自体は点推定でマイナス

となる。2 年ラグでは−88.9892＋57.5811＝−31.4081、3 年ラグでは−112.7902＋65.5594＝
−47.2308 である。[1]（p.50、掲載係数から計算） 
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これは「特許が企業価値を下げる」という証拠でもない。係数を合算した傾きの有意性は、個々

の係数の有意性から判断できない。合算値の標準誤差には、係数間の共分散も必要である。[2][3] 

全業種・製造業の双方について、開示あり・なしの傾きそれぞれの信頼区間を示すべきである。

「製造業でも同方向」という要約は交差項については正しいが、何が同方向なのかを明示する必

要がある。 

5 開示内容の分類方法と精度検証 

開示内容の分類は、実務的な結論を出すには精度検証が不足している。pp.25、43 では、知財関

連語の出現箇所以降 500 字を抽出し、判別語が含まれるかによって分類している。生成 AI は分類

軸と判別語の候補作成を支援し、実際の分類は単語の有無で行っている。[1]（pp.25、43） 

問題は、判別語の意味が広いことである。表 3 のように、分類名が示す具体的な内容まで記載さ

れていなくても、該当する可能性がある。 

表 3 判別語と分類上の検討点 

分類名 判別語の例 起こり得る問題 

知財侵害リスクの管理・統制 管理、分析、リスク 一般的な管理の説明でも該当し得る 

グローバルな権利取得 
法令遵守、コンプライア

ンス 
海外での権利取得を説明していなくても該

当し得る 

知財関連取引・利益相反の防止 取得、処分、審議 
通常の権利取得・処分の記載でも該当し得

る 

出典：分類名と判別語は[1]（p.43）。右欄は本稿の批評であり、個別記載の誤分類を実測した結果ではない。 

知財に言及した文章の近くに語が存在することと、その語が知財について説明していることは同

じではない。後方 500 字という抽出方法では、別の話題を取り込む一方、前方にある重要な説明

を落とす可能性もある。 

このため、p.26 の「営業秘密・ノウハウの漏洩防止 66％」「事業創出 5％」などを、企業活動の

実態や重要度の差として読むことはできない。カテゴリごとの判別語の広さや、有価証券報告書

の掲載箇所の性質も数字に影響する。これらの割合の分母は、対象の知財言及 904 章であり、全

上場企業ではない。対象期間中に ESG カテゴリで知財関連語が確認された企業は 215 社で、1 章

に複数の分類を付与できる。[1]（p.26） 

独立した評価用サンプルを複数の人が読み、分類ごとの適合率・再現率を確認する必要がある。

p.31 では人手による分類精度の確認を後続課題としているが、分類結果を政策的な解釈の補助材

料にするなら、今回の段階でも実施する価値が高い。[1]（p.31） 
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6 標本と分析期間の影響 

データ取得対象 3,922 社から、長期間の財務データがほぼそろう企業などに絞り、901 社を選ん

でいる。これは当初対象の約 23％である。グロース市場の企業は 5 社にとどまる。[1]（pp.37、
42。割合は 901÷3,922 から計算） 

したがって、結果は主として、長い財務履歴を持つ上場企業群についてのものである。若い企業、

研究開発費の開示が乏しい企業、非上場企業などに一般化するには、追加検証が必要である。 

また、特許ストックのラグを変えると、企業価値の分析対象期間も変わる。1 年ラグは 2016～
2024 年、2 年ラグは 2017～2024 年、3 年ラグは 2018～2024 年である。[1]（p.37） 

そのため、ラグが長い仕様で結果が強く見えても、特許ストックの参照時点による違いと、分析

期間の違いを分離できない。同じ企業・同じ企業価値観測年にそろえた比較が必要である。報告

書が述べるように、このラグを効果の発現期間や個別特許の事業化期間と解釈することもできな

い。[1]（p.16） 

さらに、企業・年度固定効果では、業種ごとに異なる景況変化や、企業ごとの成長局面をすべて

除去できない。開示あり・なしで、企業規模や特許ストックの分布がどの程度重なるかも確認し

たい。交差項モデルでは、比較可能な観測が乏しい領域の推定が、関数形への依存を強めること

が指摘されている。[3] 

7 統計的有意性と多数の検証の扱い 

ESG 知財開示有無の交差項は、2 年ラグで p＝0.0397、3 年ラグで p＝0.0073 である。一方、組織

資産の初期値が負となる 2 社を除くと、2 年ラグの p 値は 0.053 となる。[1]（pp.21、52） 

p＝0.040 と 0.053 の間で実質的な結論を反転させるべきではない。しかし、2 年ラグの結果は、

標本の変更に対して推定精度が多少変わるものとして扱うべきである。有意か否かの区分だけで

なく、係数の大きさと信頼区間を併せて評価する必要がある。 

加えて、本調査では、開示カテゴリ、有無・量、ラグ、知識資産の種類など、多くの仕様を検証

している。報告書からは、主要仮説の事前指定や、多重検定への対応を確認できない。[1]
（pp.47–55） 

多数の検証の中で有意になった結果を主要結果として選ぶ場合、偶然の有意性を過大評価するお

それがある。検証した仕様の一覧、主要分析と探索分析の区分、必要に応じた多重検定補正を示

すと説得力が高まる。この指摘は、本報告書で不適切な結果選択が行われたと断定するものでは

なく、分析過程の透明性を高めるための提案である。 

8 特許と開示と企業価値の代理指標 

特許ストックは、出願件数に一定の償却率を適用した指標であり、現在有効な権利の量や事業へ

の貢献を直接表していない。権利範囲、残存期間、対象国、実施状況、重要製品との対応なども、
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件数の蓄積からは把握できない。報告書も、被引用数等を反映した質的指標への置換を後続課題

としている。[1]（pp.18、31、39） 

知財開示についても、「知的財産」「知財」「特許」「商標」の出現回数は、経営上の説明の充

実度とは異なる。「意匠」「営業秘密」「ノウハウ」などだけで説明された箇所は、抽出されな

い可能性がある。[1]（pp.25、39） 

企業価値を「時価総額＋有利子負債」とすること自体が、直ちに誤りというわけではない。ただ

し、知財の事業上の貢献を論じるには、現預金等を考慮した代替指標や、収益性・成長性などと

の整合も確認したい。時価総額には年度内の月末値の平均、有利子負債には簿価が用いられてお

り、指標の定義に応じた解釈が必要である。[1]（pp.18、39） 

また、市場評価の経路を検討するなら、年度の対応だけでなく、有価証券報告書の実際の提出日

や特許の公開日と、市場価値の観測時点との対応を明示する必要がある。投資家がその時点で利

用できた情報に基づく分析であるかを確認するためである。 

9 好事例集との類似度指標の意味 

p.46 の手法は、知財関連語以降 512 トークンをベクトル化し、複数の抽出文章と複数の基準文章

を比較して、最も類似した組合せの値を企業・年のスコアとするものである。[1]（pp.45–46） 

このスコアが表すのは、厳密には「どこかに好事例に近い文章がある程度」である。開示全体の

一貫性、具体性、事業との接続を評価するものではない。また、比較する文章数が多い企業ほど、

高い最大値を得る機会が増える。 

したがって、結果が非有意であっても、開示内容の質が重要でないとはいえない。報告書がその

ような結論を避け、類似度を開示の質や投資家にとっての有用性とは区別している点は適切であ

る。[1]（pp.17、24） 

今後は、文章類似度に加えて、対象事業の特定、競争優位の説明、利益・キャッシュフローへの

接続、投資判断への利用、リスクと対応策など、投資家が必要とする説明要素を直接評価する方

が実務に結び付きやすい。これらは本稿の評価軸の提案であり、今回の調査で効果が検証された

要素ではない。 
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10 改善と追加検証の優先順位 

追加の大規模調査より先に、既存データで主要結果を確かめることを優先すべきである。表 4 は、

今回の批評を踏まえた追加検証の順序である。 

表 4 追加検証の優先順位 

優先度 改善と追加検証 確認する事項 

最優先 開示指標の単独項を含むモデルで再推定 
中心的な結果が係数の制約に依存していな

いか 

最優先 開示あり・なし双方の傾きと信頼区間を提示 
差に加え、各条件でどのような関係がある

か 

高 同一企業・同一期間でラグを比較 
参照時点と標本・期間の違いを分離できる

か 

高 分類結果を独立した人手評価で検証 内容分類の数字が何をどこまで表すか 

高 全仕様の一覧と多重検定への対応を提示 有意な結果の選択による影響がないか 

次段階 
特許の質、開示内容、投資家の理解を直接測

定 
観測された差が生じる理由は何か 

本稿による提案。報告書が示す後続課題は[1]（p.31）を参照。 

11 政策提言と企業知財実務への示唆 

政策提言については、知財と事業の関係を把握し、開示の利益・競争上のリスク・作成負担を比

較するという方向性は妥当である。ただし、その妥当性は今回の回帰分析だけから導かれたもの

ではなく、先行研究や既存の実務的知見にも支えられている。望ましい提言と、今回のデータで

新たに裏付けられた提言は分けて示すべきである。[1]（pp.6–7、28–36） 

企業の知財部門がこの報告書を活用する場合は、開示量を増やす根拠として用いるより、自社の

知財が、どの事業の利益・競争優位・リスク低減を支え、その関係を経営陣や投資家に説明でき

ているかを点検する材料として使うのが適切である。 

知財経営の効果を説明するには、この報告書に加えて、自社の事業成果や意思決定の具体例を示

す必要がある。例えば、重要事業を支える権利・ノウハウと、その維持・取得・活用に関する判

断を対応付け、利益機会やリスク低減への接続を具体的に説明することが求められる。 
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