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知的財産政策の新展開（第２部）
～金融機関における知的資産評価の視点～

Ⅰ．はじめに～金融機関との対話の意味～

　第１部では、知的財産の活用に必要な観点として、その他の無形の経営資源である知的資産へ
の気づきとそれらの組み合わせ（知的資産経営）が事業価値を生み出すという考え方と、そのよ
うな伝統的な財務諸表において表現されていない知的資産を企業評価者に開示（知的資産経営情
報開示）し評価を獲得することの重要性について述べたところである。
　特に、大企業に比べ経営資源の乏しい中小企業こそ知的財産や知的資産を活用した差別化によ
り評価を得ることが重要な経営課題である。この理由は、自社の知的資産経営が適切に評価され
ることで、長期的に見て企業価値が向上し結果的にステークホルダーから様々なサポートを得る
ことが可能となるからである。
　しかしながら、昨今の経済情勢を鑑みると、中小企業の経営者の多くは、即効的な効果が得ら
れる保証のないことに打ち込むこと、それ自体がリスクであり、マクロ的な観点や長期的な視点
から見た有益性だけでは語れないとの指摘もある。それらの指摘がもっともであることも政策立
案担当者として理解はできる１。
　それでは、果たして中小企業において知的資産経営情報を開示することになんら即効的な効果
はないのであろうか。つまり、マクロ的な経済効果として現れるまでの間、具体的な中小企業の
成長に役に立つステークホルダーからの支援は得られないのであろうか。この疑問に対する見解
を取り扱うのが本稿で取り上げる金融機関における知的資産評価の視点である。
　本稿においては、まずⅡにおいて担保主義の限界に触れつつ知的資産評価の重要性についての
意見を申し述べる。そしてⅢにおいて、筆者も策定に携わった「中小企業のための知的資産経営
実践の指針～知的資産経営ファイナンス調査・研究編」をもとに金融機関における知的資産評価

経済産業省　知的財産政策室
課長補佐　山本　英一
係　　長　俣野　敏道

１　金融庁における「金融改革プログラム」の諸施策のうち、地域金融については、「活力ある地域社
会の実現を目指し、競争的環境の下で地域の再生・活性化、地域における起業支援など中小企業金融
の円滑化及び中小・地域金融機関の経営力強化を促す観点から、関係省庁との連携及び財務局の機能
の活用を図りつつ、地域密着型金融の一層の推進を図る」こととされる。ここでは中小・地域金融機
関のリレーションバンキングの機能強化に関する次のアクションプログラムが策定・公表されてい
る。⑴「リレーションシップバンキングの機能強化に関するアクションプログラム」（平成15年３月
に公表）。⑵「地域密着型金融の機能強化の推進に関するアクションプログラム」⑴を継承して平成
17年３月に公表）。これら金融庁の取り組みにおいても知的資産評価の重要性が記されている。
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の視点についてご紹介したい。続いて、Ⅳにおいては投資の視点の簡単なご紹介を、Ⅴ．におい
ては中小企業のための知的資産経営マニュアルについて触れたいと思う。

Ⅱ．デフォルト確率評価の意味

　中小企業金融の課題として指摘されているものの一つに情報の非対称性がある。誤解を恐れず
端的に表現すれば、貸し手は借り手ほど自己の意志決定を左右するような借り手に関する情報を
持っていないことである。
　この情報の非対称性の存在、つまり、借り手企業が知的資産を保有し、それを“結果”につな
げるべく適切な知的資産経営を実践しているかを貸し手は把握することが難しいため、各種担保
を活用する金融手法を生み出した経緯があると考えられる。
　担保をとる意義としては、貸出前と貸出後の双方の利点が主張されることが多いようである。
前者（貸出前の利点）は、借り手の情報を取得することは、時間も手間もかかるため、その代わ
りに担保を取得することにより、貸し手はまず事前調査が不十分であったとしても債務不履行に
陥った時の損失を回避できるという利点である。また、それを繰り返すことにより、より多くの
企業に対して少ない調査コストで貸し出すことができることも利点であると考えられよう。
　後者（貸出後の利点）は、貸出後の借り手のモラルハザードの防止である。担保を設定された
企業は、返済が滞れば担保として押さえられている資産が処分されてしまうことをおそれるであ
ろうから、貸し手は返済に対する借り手のインセンティブを継続的に維持できることとなる。つ
まり、貸出後の企業がどのような事業展開や投資を行うか、それほど細かいモニタリングを行わ
なくとも企業側のモラルハザードを防止できるということである。
　このような背景等から、従来の中小企業金融においては担保主義と呼ばれるように中小企業の
資産の一部の処分権を押さえておくことの合理性があったと考えられる。
　しかしながら、担保主義の側面から見た昨今の問題は、処分価値のある資産、つまり担保資産
となりえる資産の乏しい企業が多いということである。例えば、知的財産権を担保として保全す
ることは、事後的なモラルハザードの防止機能としては一定の有効性はあると考えられるもの
の、知的財産権の取引市場の不存在から処分価値の算定が難しいことや、設備等の動産を担保と
して押さえたいものの、各企業の独自の工夫が加えられており、その企業が使用しない限り使用
価値に乏しいなど、各企業が固有の資産を活用し、差別的な製品・役務を提供し始めていること
が、“差別化”という日本国の全体の方向性と整合的であるにもかかわらず、金融的支援を難し
くさせているという問題がある。
　このような価値算出の難しさに対する議論は様々なところで行われており２、原保有者の信用
リスクと切り離した形での資金調達手法である知的財産の証券化や知的財産信託などの新しい試
みも芽生えてきている３。
　また、筆者は新しい取り組みにのみならず企業の成長性を評価しファイナンスを行うという伝
統的なコーポレートファイナンスの在り方にも着目する必要があると考えた。その研究成果が今
回の指針である。金融機関は、現に今、企業の成長余力をどのような観点から評価を試み、融資
決定、融資額、利率などを確定しているのであろうか。本稿はこの部分に対する見解をご提案す

２　例えば、日本弁理士会知的財産価値評価センターなど。
　http://www.jpaa.or.jp/about_us/organization/affi  liation/ipvepc/organization.html
３　例えば、「知的財産の流通・資金調達事例調査報告」2007，経済産業省知的財産政策室など。
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るものである。
　2006年末から2007年初頭にかけて筆者が行った約20行の金融機関に対するヒアリング調査にお
いても、非財務資産の評価は行っていないという意見や財務資産と非財務資産を同等評価してい
るなど金融機関によってもばらつきがあるように思えた。
　それでは、金融機関は過去のマネージメントの結果としての財務結果のみに着目し融資を行っ
ているのであろうか。これに対する本調査結果は、NOである。実に約80％を超える金融機関に
おいては、知的資産情報を融資の意思決定要素として勘案しており、意思決定における財務情報
と非財務情報４の比率は、平均で72.1：27.9ということが明かとなっている。つまり、中小企業に
おける知的資産情報の開示は金融機関から融資という支援をうける上で、効果的であるという調
査結果を得たのである。

Ⅲ．金融機関の知的資産情報の視点

　中小企業における知的資産経営の議論は、中小企業基盤整備機構に設置している「中小企業知
的資産経営研究会」（平成18年１月に設置）において、政策審議が行われており、詳細は本稿の
Ⅴ．にてご紹介するが、平成19年３月には中小企業における知的資産経営実践にむけた手引とし
て「知的資産経営マニュアル５」が公表されている。
　また、本稿においてご紹介する平成20年に同研究会において策定された「中小企業のための知
的資産経営実践の指針～知的資産経営ファイナンス調査・研究編」は、知的資産経営に対する評
価や効果を検証する観点から、全国575行（都銀６行、地銀64行、第二地銀45行、信用金庫282
行、信用組合145組合など）にアンケートを配布し、439金融機関（有効回答率76.3％）の回答を
得ており、それをもとに評価の視点や融資決定プロセス等において重視している項目等の実態を
取りまとめているものである。
　図表１に記載しているものが、アンケートの項目である。本稿においては、特に設問２の非財
務情報の活用状況にフォーカスするが、設問１、３、４も精緻なデータに基づいた分析を行って
いるので、是非とも本指針をご覧いただきたい。

４　非財務情報とは、会計数値としての財務情報以外の情報であり、従業員数や取引先数など、定量化
できる情報についても含むという形で定義した上で回答頂いている。

５　http://www.meti.go.jp/policy/intellectual_assets/guideline.html
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図表１　アンケート項目

１．個々の金融機関の取り組みの違い
　上述したように金融機関における融資意思決定に影響を及ぼす財務情報と非財務情報割合は、
実に72.1：27.9であった。その中でも、特に非財務情報を重視している金融機関からは「財務情
報の信頼性不足から非財務情報を重視すべきである」や「財務諸表の信憑性を非財務情報で確認
している」、「中小企業には財務情報では見えない強みが多い」などの意見が多く、まさに財務情
報に現れない知的資産を積極的に把握しようとしていることがうかがえる。
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　Ⅱ．の最後に筆者が金融機関にヒアリングに伺った際に、金融機関ごとにスタンスや考え方が
異なっていたと申し上げたが、図表２及び図表３をご覧いただくと、非財務情報（知的資産情報）
を評価に組み込んでいるか否かはばらつきがあり、図表４を見ると過半数に近い49.4％もの金融
機関は、まだ現状において、非財務情報を定型的に収集していないことが明かとなっている。

図表３　知的資産情報活用比率の分布

図表２　知的資産情報活用比率の分布

図表４　金融機関の非財務情報の収集のための定型のヒアリングシート保有率
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図表５　定型ヒアリングシートが社内でルール化されているか、

図表６　社内でシステム化された非財務情報の管理を行っていますか。

　続けて、図表５を見てみると、定型ヒアリングシートを保有している金融機関50.1％のうち、
そのヒアリングシートが社内でルール化されている金融機関は95.5％となる。また、図表６から
は、収集した知的資産情報を共有できるようにしたり、時系列の変動を把握できるようにしたり
と組織的に管理をしている企業は、48.3％になることがわかった。
　また、収集した情報が組織知化されず、個人の管理下におかれている金融機関は28.9％、収集
した非財務情報をまったく管理していない金融機関も14.4％に上ることが明かとなった。
　これらの結果をまとめて金融機関の情報収集体制を考えてみると、知的資産情報等を収集する
ために定型のシートを導入している金融機関は50.1％と約半数であるが、融資判断において非財
務情報を活用している金融機関は82.2％であるから、非財務情報を意思決定において、非システ
マチックにしか利用していない金融機関が相当数にのぼることがわかる。これらは金融機関にお
ける課題であると言えよう。
　これに対して、平成20年11月に開催された「中小企業のための知的資産経営フォーラム2008」
において、金融機関側からは、人事異動等によって担当者の各企業に対する情報不足が生じるた
め再収集等を行う必要があり、知的資産経営報告書として企業の強みをまとめておくことは行内
担当者間においても共通言語としての活用が期待できる等とのコメントがあり、情報収集は金融
機関の課題であり、かつ企業側からのアプローチによって解決できる課題であるともいえよう。
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２．知的資産情報の影響度と各項目
　次に知的資産情報が融資関係項目に与える影響についてご紹介したい。図表７を見ていただく
と、非財務情報を格付けのみに利用している金融機関が16.9％、取引方針の策定に利用している
金融機関が26.0％、格付け・取引方針の策定の双方に利用している金融機関が49.2％である。
　この設問から、実に66.1％の金融機関が非財務情報を格付けに利用していることが確認され
る。他の回答結果と合わせて考えると、非財務情報に関する定型的なシートは導入していないが
格付けへの利用は積極的に行っている金融機関が相当数にのぼること、また非財務情報の組織的
な管理は行っていないが格付自己査定には積極的に利用している金融機関が相当数にのぼること
が確認される。

図表７　融資フローのどの部分で非財務情報を活用されていますか。

　また、融資フロー（融資申請→格付自己査定→取引方針管理→案件対応→融資決定）の中で、
実際に非財務情報を活用している部分について回答いただいたところ、格付自己査定、取引方針
管理、および案件対応のいずれの場面においても過半数の金融機関が非財務情報を利用している
ことが確認されている。
　次に知的資産情報が融資関係項目に与える影響をご紹介したい。図表８を見ていただくと、知
的資産情報は実際に利率に52.2％、融資額に55.1％と過半数の金融機関が影響を与えると回答し
ている。融資期間には29.6％、担保金額の増減には37.4％と過半数には及ばないものの、30％前
後の金融機関が影響を与えると回答している。
　つまり、知的資産情報は利率、融資額等の融資時の実質的な変数に影響を与えるがわかる。こ
れにより中小企業が知的資産経営情報を取りまとめ、開示を行うことでメリットを享受できるこ
とが明らかとなった。
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３．知的資産（人的資産・関係資産・組織資産）の利用度の実態
　ここで一度全体を概観してみたい。図表10には、アンケート調査を実施した全67項目のうち知
的資産に関連する項目の平均点を、「営業支援時６」、「融資判断時」及び「リレバンアクション
プログラム発表前後での活用度の変化」別に掲記している。なお各知的資産は、第１部同様、図
表９のように定義することとする。

図表９　知的資産の分類イメージ

（出典）MERITUMプロジェクト７による分類を元に作成

図表８　融資決定までに非財務情報が影響を与える項目

６　「営業支援」とは、中小企業に対してビジネスマッチングや人事マニュアルの作成支援、ISO認証
取得支援、経営改善（計画）支援、経営計画策定支援など企業の営業活動（経営）を支援していくこ
とであり、企業再生といった意味ではないことを回答上の注意点として留意していただいた上で回答
を得ている。

７　ナレッジ型経済への移行に伴い伝統的財務報告の限界と新たな測定のモデルの構築の必要性を受
け、無形財のマネージメントとレポーティングのガイドラインの策定を目的に立上げられたプロジェ
クト。６カ国（スカンディナビア３カ国、デンマーク、フランス、スペイン）が参加し、1998年から
2001年まで検討が行われ、2002年１月にガイドラインを発表している。
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　融資判断時においては、「関係資産」が平均で3.51点と最も高く、これに「人的資産－経営者」
の3.50点及び「組織資産」の3.40点が続くいている。
　「関係資産」において平均点3.60点を超えている項目は、他行との取引状況、関係会社、主力
金融機関の有無、親会社の支援体制、及び得意先とその状況の５項目である。
　同様に「人的資産－経営者」において平均点3.60点を超えている項目は、経営管理能力、人格
及び健康状態の３項目である。
　更に「組織資産」において平均点3.60点を超えている項目は、後継者の有無、事業内容の変遷、
技術の優位性、主力事業の優位性、製品・商品・サービスの採算性、製品・商品・サービスの優
位性・ブランド、コンプライアンス体制及び法的リスクへの対応と実に８項目に上る。
　同調査においては、「組織資産」については22項目と多岐にわたって質問しているために分類
別では平均点が低くなったが、金融機関はこれら８項目については「関係資産」及び「人的資産
－経営者」に匹敵するレベルで重視していることが確認できる。

図表10　知的資産３分類の平均点一覧

　融資判断時において平均点が3.60以上と重視されている項目については、支援時においても概
ね同様に重視されているが、際だって差異がみられる項目としては後継者の有無が挙げられる。
この項目はリレバンアクションプログラム発表後（時系列比較）に3.95点と最も重視されるよう
になった項目であるが、調査結果から特に融資判断時においてより重視されていることが浮き彫
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りとなっている。
　持続的な成長を企業評価者が見込むためには、後継者の有無やどのような教育を行っており、
現状どのような職務を担当しているか等の情報開示が有効であるという結果であろう。例えば、
知的資産指標の①経営スタンス／リーダーシップの指標も合わせて開示を行うと効果的であると
考える。

４．融資判断時に非財務情報を活用している金融機関が重視している項目
　図表11は、融資判断時に非財務情報を活用していると回答した金融機関が活用していないと回
答した金融機関と比べてどのような項目に着目しているかを一覧としてまとめているものであ
る８。
　調査結果によると、融資判断時に非財務的情報を利用している金融機関は実に82.2％（361行）
であったが、特に業界内のシェア・ポジション、知的財産（権）や企画力・アイデア力、経営管
理能力といった人的資産の利用度に0.3点以上の差があることが確認できる。
　この場合、例えば知的財産については、どの事業・製品に関する知財であり、その関連事業の
収益が全体の収益に占める割合を提示するなど、排他権としての知的財産権の側面に着目した情
報整理とその開示が重要であろう（例えば、知的資産指標④知識の創造／イノベーション）。

図表11　融資判断時に非財務情報を活用している金融機関が重視している項目
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５．融資判断時の非財務情報活用比率が高い金融機関が重視している項目
　図表12は、非財務情報の活用比率が40％以上と高い金融機関（64行）が10％以下と低い金融機
関（51行）と比べて融資判断時にどのような項目に着目しているかをまとめている。ここでは事
業内容の変遷がその利用度において有意に差があることが確認できた。
　第１部でご紹介したように知的資産経営情報開示は、開示項目として固定した記載枠への記入
を求めているものではなく、知的資産やそれを活用した企業価値の創造手法を動的に表現するこ
とを目的としている。この点、同フレームワークに従って開示を行うことで、融資判断に影響を
与える効果的な開示ができるものと考えられる。

図表12　 融資判断時の非財務情報活用比率が高い金融機関が融資判断時に重視している項目

６．ヒアリングシートを持っている金融機関が融資判断時に重視している知的資産情報
　図表13は、定型のヒアリングシート等を持っていると回答した金融機関が持っていないと回答
した金融機関と比べて、融資判断時にどのような項目に着目しているかを一覧としてまとめてい
る９。
　本調査結果によると、上述のように過半数の50.1％の金融機関のみが、非財務情報を定型的な
ヒアリングシートまたはチェックシートを利用して収集していることが明らかになったが、調査
の結果、情報収集に積極的であり、その情報を定型的に収集している金融機関は、ビジネスモデ
ル、法的リスクへの対応、社内の仕組、企業ブランド及び研究開発への取組といった「組織資産」
に分類される項目が、その利用度に0.15点以上の差となって上位を占めていることが確認され
た。その他、関係資産である得意先とその状況なども上位にランクインしている。
　定型のヒアリングシート等を持ってデューデリジェンスにおいて非財務情報を収集している金
融機関の方が、融資判断時に実に24項目にわたる非財務情報をより積極的に利用していることが
明らかとなったことはきわめて興味深い結果であろう。

８　ここでは平均点に有意に差が検出される項目を、平均点の差の大きい順番で並べている（10％の有
意水準）。

９　ここでは平均点に有意に差が検出される項目を、平均点の差の大きい順番で並べている（10％の有
意水準）。



Vol. 7　No. 77 知財ぷりずむ　2009年２月― 79 ―

知的財産政策の新展開（第２部）
～金融機関における知的資産評価の視点～

７．利率に影響を与える知的資産情報
　図表14は、非財務情報が「利率」に影響を与えると回答した金融機関10が影響を与えないと回
答した金融機関と比べてどのような項目に着目しているかを一覧にまとめている11。
　製品・商品・サービスの優位性・ブランド、製品・商品・サービスの採算性、及びビジネスモ
デルといった「組織資産」に分類される項目が３項目、経営者の健康状態、リーダーシップ、及
び企画力・アイデア力といった「人的資産－経営者」に分類される項目が３項目あがっている。
　そして興味深いものが資格・技術保有者といった「人的資産－従業員」に分類される項目が上
位に入っていることである。従業員に関する情報がトップの経営計画とともに「実質的に利率に
影響を与えると回答した金融機関」において重視されていることが判明したことは特筆に値す
る。

図表13　定型のヒアリングシート等を持っている金融機関が融資判断時に重視している非財務情報

10　本調査結果によると、実に52.2％の金融機関から非財務情報が利率に影響を与えるという回答を得
ている。

11　ここでは平均点に有意に差が検出される項目を、平均点の差の大きい順番で並べている（10％の有
意水準）。
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図表14　利率の変更に影響を与える非財務情報

８．融資額に影響を与える知的資産情報
　図表15は、非財務情報が「融資額」に影響を与えると回答した金融機関が影響を与えないと回
答した金融機関と比べてどのような項目に着目しているかを一覧としてまとめている12。本調査
結果によると、実に55.1％の金融機関から非財務情報が融資額に影響を与えるという回答を得
た。特に上位10項目に着目すると、営業秘密の漏洩リスクへの対応、コンプライアンス体制と
いったリスクマネージメントに関する項目が２項目も入っているところが特徴的である。
　例えば、営業秘密漏洩リスクへの対応については、企業側がどのような秘密管理体制を敷いて
いるか、アクセス制限は行っているかなどの営業秘密の中身ではなく、その企業秘密の管理体制
等の周辺情報を開示することで、当該営業秘密に立脚した持続的な成長が可能であることが把握
できることとなろう13。

12　ここでは平均点に有意に差が検出される項目を、平均点の差の大きい順番で並べている（10％の有
意水準）。

13　営業秘密の秘密管理手法等は、経済産業省知的財産政策室「営業秘密管理指針」、「不正競争防止法
概説」等をご覧いただきたい。

　http://www.meti.go.jp/policy/economy/chizai/chiteki/index.html
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９．融資期間に影響を与える知的資産情報
　図表16は、非財務情報が「融資期間」に影響を与えると回答した金融機関が与えないと回答し
た金融機関と比べてどのような項目に着目しているかを一覧としてまとめている。ここでは平均
点に有意に差が検出される項目を、平均点の差の大きい順番で並べている。

図表15　融資額の変更に影響を与える非財務情報
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　本調査結果によると、29.6％の金融機関から非財務情報が融資期間に影響を与えるという回答
を得ているが、特に0.20点以上の差がある上位10項目に着目すると、法的リスクへの対応、コン
プライアンス体制、業界内シェア・ポジション、企業ブランド、及び社内の取組といった「組織
資産」に分類される項目が５項目も入っており、ここでもリスク対応に関する項目が上位１位と
２位に入っているところが特徴的である。
　更に得意先との関係などの「関係資産」に分類される４項目が入っており、上位10項目に入っ
ている「人的資産」は代表者の年齢の１項目である。このように上位10項目のほとんどが知的資
産に関する情報である。
　実質的に融資期間に影響を与えると回答した金融機関においては、実に40項目にわたる非財務
情報が重視されていることが判明したことはきわめて意義深いと考える。

図表16　 融資期間の変更に影響を与える非財務情報
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10．担保金額の増減に影響を与える非財務情報
　図表17は、非財務情報が「担保金額の増減」に影響を与えると回答した金融機関が与えないと
回答した金融機関と比べてどのような項目に着目しているかを一覧としてまとめている14。
　本調査結果によると、37.4％の金融機関から非財務情報が担保金額の増減に影響を与えるとい
う回答を得ており、特に0.15点以上の差がある上位10項目に着目すると、ここでは他の実質的な
変数である利率や融資額とは異なり、得意先との関係、得意先とその状況、及び仕入れ先との関
係等といった「関係資産」に分類される項目が４項目と一番多く入っている。特に親会社の支持
体制と得意先との関係が上位１位と２位に入っているところが特徴的である。
　転出比率といった「人的資産－従業員」に分類される項目は、利子率等の他の実質的な変数で
は上位に入っていなかったにも関わらず上位にランクしていることは、注目に値する。また、転
出比率とともに、経営管理能力、リーダーシップ、及び事業の専念度といった「人的資産－経営
者」に分類される項目も重視されていることが判明した。

14　ここでは平均点に有意に差が検出される項目を、平均点の差の大きい順番で並べている（10％の有
意水準）。

図表17　担保金額の増減に影響を与える非財務情報
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11．金融機関に対する知的資産経営情報開示の視点
　今回の中小企業知的資産経営研究会で行った調査研究の内容をご紹介したところであるが、ま
とめると中小企業が開示対象を対金融機関とした場合には、以下の図表18のような観点をカバー
することが重要である。また、金融機関の特性に応じて、追加的に、転出比率やリスクマネージ
メント指標などを開示することも有効である。この点は、非財務情報の活用を検討している金融
機関においては参考にすべき点であろう。
　第１部でご紹介した知的資産指標との関連を見てみると、特に経営者の健康状態、後継者の有
無であれば、知的資産指標の①経営スタンス／リーダーシップの指標を合わせて開示することが
効果的であろうし、得意先との関係等であれば、川上・川下など対外的な関係者に対する交渉
力、関係性の強さを表す③対外交渉力／リレーションシップの指標を、法的リスクへの対応であ
れば、⑥リスク管理／ガバナンスの指標を開示することが効果的であろう。また指標を設けるこ
とで会社内のガバナンス効果も期待できる。

図表18　金融機関に対する知的資産経営情報開示の視点

Ⅳ．金融機関の声と投資との差異 

　本調査結果に対する金融機関側の具体的な声としては、昨年11月に開催された中小企業のため
の知的資産経営フォーラム2008において、以下のような見解が示されている。

●地方銀行
「当行は94％が中小企業融資を占める。決算書などの財務情報を手がかりにわれわれが把握
したいのは企業活動の実態であり、そこに非財務情報が必要になる。財務情報のデータベー
スは各金融機関で相当整備されたが、非財務情報はさまざま。今後の金融機関の優劣をつけ
るカギになる可能性もあり、非財務情報を重視している」。
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●投資機関
「投資における審査ポイントは技術と事業と投資だが、ベンチャー企業投資では技術の中で
も知的財産は重視している。革新性、戦略としてどう保護しているか、公的助成の採用実績
などは大事。保有人材の経歴が事業の方向性と齟齬がないかもみる。企業はどこへ事業を進
めるのか、そのシナリオを企業内の数字や保有するノウハウなどを絡め、うまく説明できる
かをみている」と話した。
●政策金融機関
「リレーションシップバンキングを目指し、企業と金融機関が安定的な取引関係を維持する
には、やはり企業からの情報開示が欠かせない。知的資産経営報告書をぜひ提供してほし
い。また金融機関の支店長や職員は異動が多い。担当が替わっても知的資産経営報告書があ
れば企業と金融機関間のよきコミュニケーションツールとなる。そして金融機関は経営者を
一番注意してみているものだ。ぜひ知的資産経営報告書は、経営者自ら金融機関に説明して
ほしい」

　また、Ⅲ．でご紹介した調査研究は主に金融機関の融資意思決定に着目した調査であるが、投
資における評価の視点も簡単にご紹介したい。もっとも、投資ファンド等の意思決定手法は、定
量比較が可能なコスト構造のみに着目しているものや、成長余力の確認として知的資産に着目し
ているものなど個々のファンドの性格や方針等によって多種多様である。
　第１部においてご紹介した経済産業省で実施したアンケート調査では、投資家も評価時間軸で
違いがあるものの、知的資産経営において重要視すべき７つの視点（①経営スタンス／リーダー
シップ、②選択と集中、③対外交渉力・リレーションシップ、④知識の創造／イノベーション／
スピード、⑤チームワーク／組織知、⑥リスク管理／ガバナンス、⑦社会との共生）を企業評価
において重視していることが明らかとなっている。
　また、具体的な項目として、例えば図表19のようにまとめている例もあり、融資・投資と意思
決定に用いるその依拠度は異なるであろうが、同じような観点に着目していることが確認でき
る。投資における知的資産情報の有効性については、今後、より精緻な調査研究が求められよ
う。
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Ⅴ．中小企業のための知的資産経営マニュアル

　Ⅳ．までに金融機関において知的資産に関する情報を融資の意思決定（利率、額、期間）など
に影響を与えているという実態をご紹介した。
　金融機関自身の経営効率性の観点からは、“情報取得”という不可逆的な投資をなるべく行わ

図表19　投資における評価の視点例（東京中小企業投資育成株式会社）

（出典）国際特許流通セミナー 2008東京中小企業投資育成（株）桜井政考氏講演資料
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知的財産政策の新展開（第２部）
～金融機関における知的資産評価の視点～

ないことが求められるだろうから金融機関のみの努力を促すのではなく、企業側からも自社の強
みを整理し開示する努力が重要であると考える。
　企業にとってみれば、自社の強みを誰に対して何を開示すべきかがポイントとなるが、金融機
関からの支援をうけたいというニーズに対しては、上述の視点が参考となろう。
　第１部で申し上げたように知的資産経営の情報開示は、ステークホルダーからの支援を促すと
いう側面以外にその根源的な意味として経営力の向上がある。中小企業こそ、自社の強みに特化
した差別化による競争優位の確立が望まれるところであり、知的資産経営の実践が重要である。
知的資産経営を実践したいという中小企業のためのマニュアルとして独立行政法人中小企業基盤
整備機構から平成19年に「知的資産経営マニュアル」が策定・公表されている。
　同マニュアルは、知識編、実践編等から構成され、知識編では、中小企業における「知的資産」
及び「知的資産経営」について、その意義や効果を解説しており、既に知的資産を効果的に活用
している17社の事例も紹介している。実践編では、知的資産経営の４つのステップ15を解説して
おり、中小企業経営者がこの流れに沿って実際に考え、ワークブックに記入していくことで「知
的資産経営報告書」を作成できる構成となっている。
　また、本マニュアルでは、図表20のような標準的な知的資産経営報告書の全体構成図も示して
おり、各ステップの記入作業が報告書全体のどこの部分に該当するかを確認しながら作成するこ
とができる。詳細は、是非とも本マニュアルを参照していただきたい。

図表20　知的資産経営報告書の標準的な構成
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Ⅵ．終わりに～目的に応じた知的資産経営情報開示の慫慂

　Ⅳ.でご紹介した調査結果から明らかのように知的資産経営情報開示は具体的に金融機関の意
志決定に影響することが確認された。また対従業員、地域住民、資本市場と異なり、金融機関に
対して融資目的で情報開示を行う場合には、図表18にまとめている視点を重点的に開示すること
が重要であると考えられる。
　もちろん企業の将来性が確認しづらい項目のみの開示は効果が薄いということに留意が必要で
ある。どのような知的資産を保有し、どのように活用するから、差別的な事業展開が可能である
か、この点は第１部において強調したように、一番重要なポイントである。
　開示対象に応じて、どの知的資産情報を厚めに開示をするかを検討するとともに、知的資産経
営開示ガイドラインで提案しているような開示フレームワークに立脚した開示が重要である。ま
た、技術資産に特化している研究開発型企業の場合であれば、知的財産開示指針の内容も参考に
なろう。
　知的資産経営報告を作成するにあたっては、多くの企業が支援者の助けを得て、作成をしてい
る。例えば技術に強みのある企業であれば、技術士等の活用が考えられ、関係資産に強みがある
企業であれば、外部コンサルタントの活用など幅広い知識の利用も効果的であると考える。第１
部、第２部においては、主に知的財産の観点から議論展開を行ってきた。既にお気づきの読者も
多いと思われるが、問題は知的財産単体にあるのではなく、企業の保有する無形な経営資源との
協働であり、これは多くの政策において共通の課題である。本年度は経済産業省中小企業庁が実
施する“地域力連携拠点事業”において、昨年５月末に全国316個所で地域拠点が設置し中小企
業の経営力向上として知的資産経営も推進している。
　第３部においては、知的財産政策以外の、中小企業施策や地域金融（リレバン）、研究開発補
助金、各地方政府の取り組み、民間企業・民間団体等のより実践的な知的資産経営支援策につい
て、ご紹介したい。

15　①自社の強みを認識する（知的資産の棚卸）　②自社の強みがどのように収益に繋がるかをまとめ
る（ストーリー化）　③経営方針を明確にし、管理指標を特定する（見える化の技術）　④報告書とし
てまとめる（見せる化の技術）


