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１．はじめに 

 2021 年６月のコーポレートガバナンス・コード（以下「CGC」という）の改訂により、

補充原則 3-1③と 4-2②に知的財産に関する事項が追記された。これらの補充原則において

「人的資本」と「知的財産」とが並列に記載されているところ、人的資本のみの情報開示を

もって補充原則 3-1③をコンプライ（遵守）とする企業が散見される1。 

 その原因として、補充原則 3-1③の「人的資本や知的財産への投資等」2の並列助詞「や」

が、本来「及び」を意図しているにも関わらず、「又は（少なくとも一つ）」と誤った解釈が

されていることが考えられる。 

 「人的資本」と「知的財産」は、峻別して規定すべきとの意見がある一方、内閣府・経済

産業省共催の「知財投資・活用戦略の有効な開示及びガバナンスに関する検討会」では、

「（知的財産は）サステナビリティと人的資本とも統合的に進めていく必要がある」とまとめ

られている3。また「人的資本と知的財産は親和性が高い」といった意見もある。 

 この様な背景の下、2024 年 11 月、知財ガバナンス研究会4の知財情報活用分科会（以下

「分科会」という）において、朝戸敦子より、従業員に占める発明者の割合と営業利益率と

の間に相関関係があるとする仮説とデータが提示された。 

本稿は、社内異動により分科会での継続研究が困難になった同氏より、共に研究していた

高野誠司が着想及びデータを引き継ぎ、分析・仮説検証を行い、人的資本に絡めた知財 KPI

の可能性についてまとめたものである。 

 

２．人的資本を知財KPI に絡めるには 

分科会では、知財 KPI について様々な研究を行っていた。人的資本と知的財産が CGC で

併記されていることから、知財 KPI に人的資本を絡められないか検討した。 

人的資本である発明者の情報は特許情報から、従業員の情報は有価証券報告書から抽出

できる。ここで、知財 KPI は、財務指標に繋がるものが望ましい。重要な財務指標として、

売上や営業利益が挙げられ、これらの情報は容易に入手できる。 

一方、知財 KPI は、競争他社と比較可能な指標がよいが、発明者や従業員の人数、売上や

利益は、概ね企業規模に比例するため、これらを直接比較する意義はない。企業規模を吸収

するための工夫が必要である。具体的には、同じ単位「人」と「人」や、「円」と「円」の

項目同士の比を指標として用いて関係性を検証することにした。 

図１は、この様な流れをまとめたものである。ただし、実際に着眼した起点は、最下層に

記載した「発明者関連指標と営業利益率との間の相関関係」の発見であり、本来上位にある

べき考えを遡って整理したものである。 
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３．業種別分析 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

図２ 発明者比率と営業利益率の関係（業種別） 

 

図１ 人的資本と知的財産と財務指標の絡み 

 

「人」や「円」など同じ単位の項目同士の比を使用 
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図２は、化学、非鉄金属、情報・通信業の３業種について、時価総額上位企業を対象に、

発明者比率と営業利益率の 10 年平均値を散布図で表現したものである。発明者比率として

「のべ発明者数/従業員数」（図２左側）と「ユニーク発明者数/従業員数」（図２右側）を

採用した。なお、「のべ発明者数」や「ユニーク発明者数」の定義、調査対象企業等、分析

データの詳細は巻末の「参考資料」を確認いただきたい。 

化学の業種では、「のべ発明者数/従業員数」と「営業利益率」の間、「ユニーク発明者数

/従業員数」と「営業利益率」の間、いずれも傾きがプラスではあるものの、決定係数が 0.5

を大きく下回り、回帰直線の当てはまり度合いは低く、相関関係は弱いと考えられる。 

非鉄金属の業種では、「のべ発明者数/従業員数」と「営業利益率」の間については、決定

係数が 0.5 を上回り、回帰直線の当てはまり度合いが良好で、傾きがプラスであることから、

正の相関関係があると考えられる。一方、「ユニーク発明者数/従業員数」と「営業利益率」

の間については、決定係数が 0.5 を若干下回り、相関関係はやや弱いと考えられる。 

情報・通信業では、「のべ発明者数/従業員数」と「営業利益率」の間、「ユニーク発明者数

/従業員数」と「営業利益率」の間、いずれも決定係数が 0.5 を大きく上回り、傾きがプラス

であることから、正の相関関係が強いといえる。 

業種による決定係数の大小の差はあるが、回帰直線の傾きは全てプラスであることから、

「のべ発明者数/従業員数」と「営業利益率」の間、「ユニーク発明者数/従業員数」と「営業

利益率」の間、いずれも正の相関関係があると考える。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

図表 2 特許適時開示件数（時間帯別） 

 

４．ユニーク発明者比率の感度 
では、「のべ発明者数」と「ユニーク発明

者数」のどちらを知財 KPI に採用するのが

よいだろうか？  

図３は、ユニーク発明者比率（ユニーク

発明者数/のべ発明者数）と営業利益率の

関係を散布図で示したものである。 

いずれの業種においても、「ユニーク発明

者数/のべ発明者数」と「営業利益率」の間

について、決定係数が 0.5 を大きく下回り、

回帰直線の当てはまり度合いは芳しくな

い。傾きがマイナスであることから、仮に

相関関係があるとすると、負の相関関係が

あると考えられる。 

 換言すれば、発明者一人当たりの発明が

多いと営業利益率が良くなる。 

他方、前述の情報・通信業の分析では、

「ユニーク発明者数/従業員数」の方が「の

べ発明者数/従業員数」よりも、営業利益率

への相関関係が良好である。知財のライフ

サイクルが比較的短い業種では、発明者の

新陳代謝が良い方が、営業利益率との関係

が明確に出るのかもしれない。 

 そう考えると、発明者が固定化されると

営業利益率が悪くなる、ということになり、

前述の「発明者一人当たりの発明が多いと

営業利益率が良くなる」と矛盾する。この

点は引き続き確認・検証していきたい。 

図３ ユニーク発明者比率と営業利益率

の関係（業種別） 
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５．個社経年分析 

次に、個社について発明者比率と営業利益率の関係を年別に分析したところ、多くの会社

で正の相関関係を確認できた。ただし、負の相関関係の会社も僅かにあった。 

図４は、レゾナック・ホールディングス（以下「レゾナック」という）、三菱マテリアル、

フジクラの３社について、発明者比率と営業利益率の年単位の値を散布図で表現したもの

である。図２と同様、発明者比率として「のべ発明者数/従業員数」（図４左側）と「ユニーク

発明者数/従業員数」（図４右側）を採用している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

レゾナックでは、「のべ発明者数/従業員数」と「営業利益率」の間、「ユニーク発明者数

/従業員数」と「営業利益率」の間、いずれも、決定係数が 0.5 を上回り、回帰直線の当て

はまり度合いが良好で、傾きがプラスであることから、正の相関関係があると考えられる。 

三菱マテリアルでは、「のべ発明者数/従業員数」と「営業利益率」の間、「ユニーク発明

者数/従業員数」と「営業利益率」の間、いずれも決定係数が 0.5 を上回り、かつ比較的大

きく、傾きがプラスであることから、正の相関関係が比較的強いといえる。 

一方、フジクラでは、「のべ発明者数/従業員数」と「営業利益率」の間、「ユニーク発明

者数/従業員数」と「営業利益率」の間、いずれも傾きがマイナスであるものの、決定係数

が 0.5 を大きく下回り、弱い負の相関関係があると考えられる。 

図４ 発明者比率と営業利益率の関係（個社推移） 
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個社の経年分析は、図４に掲載した３社のみならず、化学、非鉄金属、情報・通信業の３

業種で多数の企業について試みた。対象企業は巻末の参考資料を参照いただきたい。「のべ

発明者数/従業員数」と「営業利益率」の間、「ユニーク発明者数/従業員数」と「営業利益

率」の間、いずれも多くの会社で正の相関関係を確認できたが、一方で、前述のフジクラの

ように負の相関関係の会社も僅かに確認した。 

発明が特許になり財務指標に影響を及ぼすまでには時間がかかる5。また、営業利益は、

景気や企業変革の影響を強く受ける。多くの企業において、年単位で発明者数と営業利益率

との間に正の相関関係が確認できたことは、「発明を多くすれば利益が上がる」というより、

「利益が出る年は出願が増える」と考えられる。この推測については、引き続き研究・検証

していきたい。 

 

６．まとめ 

 業種別に 10 年平均で観察すると、「のべ発明者数/従業員数」と「営業利益率」の間、及び

「ユニーク発明者数/従業員数」と「営業利益率」の間に、正の相関関係を確認できた。 

  営業利益を上げたい場合、営業利益率の高い同業に倣い、従業員に占める発明者数の割合

を増やすことが有効と考えられる。発明者数を増やせば特許出願も増えことになるだろう。

したがって、知財 KPI として発明者数や特許出願数を設定することは有効と考えられる。

実際に多くの企業で、特許出願数が KPI として採用されている6。 

 「のべ発明者数」と「ユニーク発明者数」のいずれを伸ばすべきか、換言すれば、発明者

の新陳代謝を促進すべきか否かについては、業種や個社の状況によって異なる。今回の分析

結果を見る限り、知財のライフサイクルが短い情報・通信業などの業種では、ユニーク発明

者数に力点を置くとよいと考える。 

 個社の経年分析では、多くの会社で「のべ発明者数/従業員数」、「ユニーク発明者数/従業

員数」の各比率が高い年は「営業利益率」が高いことを確認できた。ただし、反対の現象も

少数の会社で確認した。 

 個社経年分析にて、発明者比率と営業利益率との間に正の相関関係が確認できたことは、

発明してから財務指標に影響を及ぼすまでに相当の期間を要することを考慮すれば、「発明

を多くすればその年の利益が上がる」といった即効性の根拠としては説得力に欠け、「利益

が出る年は発明が増える」と考える方が自然である。 

 とはいえ冒頭の通り、長期間で観察すれば、営業利益率の高い企業は、従業員に占める発

明者比率が高い。知財教育を推進し発明を奨励すれば、発明者の裾野が広がり発明が増える。

発明者数や発明数（≒特許出願数）を知財 KPI に据えることは、「発明ノルマ」に繋がりか

ねないが、一理あると考える。まずは「数」を増やすことを目指し、その後に「質」の向上

にシフトする戦略も有効と考えられる。 

 
 
 

本稿は、2025 年 5 月 13 日に開催された知財ガバナンス研究会において、会員向けに発表した内容を整理し、論点に

ついて解説を加え、一般公開に向け論文形式にまとめたものであり、特定の者に開示済の図表や考察が含まれている。 

 

本稿で分析に用いたデータは、必ずしも十分な標本数ではなく、記載内容は正確性・完全性・再現性を保証するもの

ではない。本稿は、特定企業の投資を勧誘、あるいは投資手法を指南することを意図していない。本稿に記載の情報を

利用して、又は参考にして本情報利用者が行った投資、売買、借入その他一切の取引又は事業等の結果につき責任を負

わない。 
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＜情報集計期間＞ 

発明者情報：2013/1/1～2022/12/31 の特許出願 

従業員情報：2013～2022 年の期末従業員数(出所:SPEEDA) 

営業利益率情報：2013～2022年の営業利益率(出所:SPEEDA) 

本来は、発明から財務指標に反映されるまでの期間を考慮すべきである。知財活動が財務指標に影響

を与えるまでに 7 年～10 年かかるといった意見もあるが、各年の発明が重複しながら多層的に影響す

るため、長期で確認できるよう 10 年間平均で分析した。 

＜指標の定義＞ 

のべ発明者数  ：集計期間の特許の公報に記載された発明者氏名を、重複を含めてカウント 

ユニーク発明者数：集計期間の特許の公報に記載された発明者氏名を、重複を削除してカウント 

平均期末従業員数：集計期間の（連結）期末従業員数の平均 

平均営業利益率 ：集計期間の（連結）営業利益率の平均 

＜対象企業＞ 

東証 33 業種分類のうち、非鉄金属、情報・通信業、化学 

各業界で時価総額上位 15 位までが対象、ただし、10 年間の合計出願数が 100 件以下の企業は除外 

分析対象業種は、東証 33 業種のうち、特殊事情等を理解しやすい、本テーマ研究者の所属企業及び所

属していた企業の業種（非鉄金属、情報・通信業）、及び有効なサンプル数を確保できた業種（化学）

に絞った。 

上場企業がホールディングスの場合、出願人が子会社の場合もあり、実態がみえにくいが、財務指標

は連結で抽出し、特許情報は主な子会社を含めて集計している。かならずしも集計条件は統一されて

いないが、傾向を見ることが目的であるため、個々の会社の精度は追わないことにした。 


