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主な知的財産の価値評価手法

知的財産の価値評価手法は3つのアプローチがあるが、本質的に個別
性が強いため、ほとんどの場合はインカムアプローチで評価を行う

 コストアプローチ：同様のコストをかけても同じ知的財産を開発できるとは限らない
 マーケットアプローチ：同じ知的財産が市場で流通しているケースはほとんどない

過去の実際の支出額を基礎
とするコストアプローチ

再調達価格を基礎とする
コストアプローチ

対象知的財産を取得するために実際に支出した歴史的原価を積算
し、機能的原価を考慮した上で、計算基準日の価値を計算する評価
方法

現時点で、対象知的財産と同等の知財を新規に調達する場合に要
するであろうコストの総額を計算する評価方法

コスト
アプローチ

類似取引比較法
対象知的財産に類似する取引を調査することにより、その価値を明
らかにする評価方法

マーケット
アプローチ

超過収益法

利益分割法

ロイヤルティ免除法

知的財産を用いて事業を行った結果、生み出した利益から、当該事
業に貢献するその他の資産の要求利回りを控除した利益（現在価
値）を対象知的財産の価値とする評価方法

事業から得た利益（現在価値）を知的財産の貢献度に応じて配分
し、当該知的財産の価値を計算する評価方法

対象知的財産の使用により得られるロイヤルティのキャッシュフロー
を適切な割引率を用いて現在価値に割り引いた額を対象知的財産
の価値とする評価方法

インカム
アプローチ
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インカムアプローチに用いられる三要素

知的財産価値評価におけるインカムアプローチでは、少なくとも『事業
計画・貢献度・割引率』の三要素の検討が必要となる

要 素 ①

事業計画（将来のフリーキャッシュフロー）

要 素 ③

割引率（知的財産固有の割引率）

要 素 ②

知的財産の貢献度（事業に対する貢献利益）
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知的財産価値評価の考え方

事業が生み出す利益のうち、知的財産による貢献利益分が知的財産
の価値として評価されるため、知的財産の貢献度分析が重要となる

 3つの評価手法があるが、事業・技術内容や入手可能情報により採用手法は異なり、実
務的にはロイヤルティ免除法による評価を行うケースが大半である

 利益分割法は、簡便的に利益三分法（知財貢献は利益の1/3）や、経験則として25%ルー
ル（知財貢献は利益の1/4）が用いられることがあるが、根拠に乏しい

 いずれの手法も各知的財産の個別性が考慮されにくい／されないという欠点がある

税引後
営業
利益

知的財産
の

貢献利益

有形資産
等の
貢献利益

手法1：ロイヤルティ免除法
類似の無形資産のロイヤル
ティ取引に関する分析等から
知的財産の貢献利益を推定

手法2：超過収益法
有形資産等（固定資産・運転
資本等）の貢献利益を分析
し、利益全体から控除して知
的財産の貢献利益を推定

手法3：利益分割法
有形資産等と知的財産の貢献
比率分析から按分を行って、
知的財産の貢献利益を推定

現在価値計算をすると事
業価値が計算される

現在価値計算をすると知
的財産価値が計算される
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事業価値と知的財産価値の関係（イメージ）

事業による利益の中で評価対象資産の位置付けを明確化し、それぞ
れの貢献度を分析した上で評価する

 事業全体の利益から、R&D・知的財産の貢献分と、その他の資産の貢献分を分析
 R&D・知的財産の貢献分の中で、評価期間（事業期間・耐用年数）を考慮
 現時点で創出済の知的財産の価値から、特許権、ノウハウ、その他等の態様毎の貢献分を分析

 特許の貢献分のうち、特許の陳腐化率および特許満了や放棄によるポートフォリオの減少を考慮

利益

時間

R&D・
知的財産
の貢献分

その他の
資産の
貢献分

将来のR&Dで
創出される価値

現時点で創出済の価値
（評価期間を考慮）

2
1

上市

4

特許権

ノウハウ

その他

3

現時点で創出済の価値
（陳腐化率を考慮）

税引後
営業利益

2
1

4
3
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期待利回りはリスクに比例

将来のリスクと時間価値を考慮するために、知的財産固有の割引率を
検討する必要がある

WARAとWACCのバランス

 事業価値評価では、事業全体の加重平均資本コスト（WACC）を割引率として用いるが、
知的財産評価では、個別の知的財産のリスクに対応する割引率を検討する必要がある

 知的財産は運転資本や固定資産といった実物資産と比較して不確実性が大きいため、一
般的に割引率はWACCよりも高くなる

 個別の資産の期待利回りの加重平均（WARA）と企業全体のWACCはバランスする

運転資本

機械装置

不動産

ブランド

のれん

特許権

有利子
負債

（他人資本）

株主資本
（自己資本）

（運用） （調達）

他人資本
コスト

株主資本
コスト

期待利回り

期待利回り

期待利回り

期待利回り

期待利回り

期待利回り

WARA WACC

WARA
（Weighted Average Return on Assets）

WACC
（Weighted Average Cost of Capital）

運転資本 機械装置 不動産 ブランド 特許権 のれん

リスク

期
待
利
回
り
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知的財産の価値評価

EvaluatorとValuatorが、知的財産に関する共通理解を持って、それ
ぞれの役割を認識しながら、互いに連携することが重要である

知的財産
の
価値

Evaluatorは、知的財産がビジネスに貢献
できる潜在的な可能性を定性的に調査し、
事業計画の実現方法を検討するとともに、
その実現可能性を検討する

Evaluatorによる定性的な分析
 権利の側面：知的財産権

 機能の側面：ブランド、技術、デザイ
ン、人員、設備、情報／ノウハウ、顧客
接点、対外接点

 事業の側面：市場規模、市場環境、競
合状況、製品のカバレッジ

Valuatorは、Evaluatorが検討した定性
項目について、通常の市場取引や
M&A、コスト削減効果の見積もりなどで
も用いられる会計的手法により定量化を
実施する

Valuatorによる定量化
 Evaluatorが検討した定性項目と財
務項目と結び付けて、会計的観点か
ら検討する

 事業計画の精査
 割引率の検討

Evaluation （定性的評価） Valuation （定量的評価）

Evaluator
（事業・知財専門人員）

Valuator
（財務・会計専門人員）

知的財産は、権利の保有者や事業環境、ビジネスモデルによって価値が変化するため、事
業戦略上の位置付けや、事業上重要となる知的財産に着目して評価する必要がある
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