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成長投資はINPUTに過ぎないので、これだけ開示しても有効性は高くない。P.11東証
資料にあるように、バランスシート経営の視点で、なぜ持つべき資産なのか、その資

産を形成する成長投資が目指す成果は何か、成果を達成しているのか、を開示する
のなら有効。

P.13フジクラの例は、「平易な問い」で経営層から若手社員まで幅広く、価格競争に
巻き込まれないビジネスの視点と技術の視点を同時に浸透させている。「技術で勝っ
て、ビジネスで負ける」ことへの反省でもある。

「知財・無形資産でビジネスモデルをどう強化しているのか」を開示対象とすることが
効果的

投資家の注目を引く→投資家から質問がくる・関心を持たせる→投資家が進捗チェ
ック（まだ懐疑的）→投資家が成果達成へ確信を持つ→企業評価に反映する

P.10 ビジネスモデルと知財・無形資産の関係を「依存」と「影響」で捉えることで、人
的資本経営と視点・軸が揃い、人的資本経営の理解・浸透と並行して知財・無形資

産経営の理解・浸透が進むと期待できる。

「１．経営者の積極的な関与」が最も重要。「CGコード原則4-15取締役・監査役の研

鑽」において、知財・無形資産経営ガイダンスが研鑽プログラムに組み込まれるよう
研鑽プログラム提供者等に働きかけることが考えられる。取締役会で執行側に知財
・無形資産経営に関する質問がされることにより、執行側は説明責任を果たすため、

取組みを確認したり見直しをすることになり、積極的に関与することになる。

➢ 投資家と経営者の間にズレ（認識ギャップ）がある

➢ 経営者の本音ではないだろう
➢ 最も重要（焦点を当てるべき）。ビジネスモデル、（定量化や因果パスの見える化

の前に）ロジックの言語化が重要、そしてトラックレコード作りにより、積極的な成

長投資の後押しを得られる。
➢ P.13 フジクラの例参照



原則からガイダンスに修正したが、「基本方針」は原則
の名残のよう。「目的」の方がガイダンスに相応しいの

ではないか。

健全な「バトル」は重要だが、強すぎないか。代わりに「

課題を解決する建設的」に置き換えてはどうか。または
、「バトルコミュニケーション（課題を解決する建設的且
つ積極的なコミュニケーション）」など説明を加えること

が考えられる。

「メッセージの社内外への発信」が本当に成果なのか。

成果は、「技術（サービスや製品の品質を含む）で勝っ
てビジネスで負ける問題の解消」などではないか。

起点とした→含むビジネスモデルの

役割分担や意思決定責任が整理→全社最適思考の軸

、整合性が確認



原則からガイダンスに修正したが、「基本方針」は原則
の名残のよう。「目的」の方がガイダンスに相応しいの

ではないか。

成長イメージの開示→成長の実現

「因果パス」→説明
（因果パスが開示されている例は少ない）

効率→リターン、・→など、効率→リターン
（分母を削るのではなく、リターン（分子）を増加させるこ

とが重要）

体系的な→（体系的な）

（理想的だが要求が高過ぎて取組み難い）



原則からガイダンスに修正したが、「基本方針」は原則
の名残のよう。「目的」の方がガイダンスに相応しいの

ではないか。

を体系的に棚卸し→の有無、発揮の可能性を検討

可視化→言語化
（無理やり可視化するより、言語化（論理的に説明）して

みることにより改めて因果関係について考えるきっかけ
になる。）



原則からガイダンスに修正したが、「基本方針」は原則
の名残のよう。「目的」の方がガイダンスに相応しいの

ではないか。

知財・無形資産を考慮しない部門の消滅→人材魅了、

人材養成、人材成長・活躍企業への変革



原則からガイダンスに修正したが、「基本方針」は原則
の名残のよう。「目的」の方がガイダンスに相応しいの

ではないか。

企業と投資家のエンゲージメントが発生→企業と投資

家の建設的エンゲージメントによる成長投資への成功
期待の醸成
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