
 

見
え
ざ
る
資
産
を
知
財
に
す
る
意
義

　

知
識
経
済
社
会
に
お
い
て
は
、企
業
の
見
え
ざ

る
資
産（
Intangible 

A
sset＝
IA
）で
あ
る

独
自
固
有
情
報
の
無
形
資
産
が
金
銭
、土
地
、設

備
等
の
有
形
資
産
に
取
っ
て
か
わ
り
企
業
価
値

の
大
半
を
占
め
ま
す
。こ
の
見
え
ざ
る
資
産
は
、

す
で
に
述
べ
た
よ
う
に
人
的
資
産
、組
織
資
産
、

外
部
資
産
か
ら
構
成
さ
れ
ま
す
が
、具
体
的
に
は

図
1
に
示
す
よ
う
に
、事
業
に
使
用
さ
れ
る
設
計

図
等
の
設
計
情
報
、発
明
情
報
、部
材
や
部
品
等

の
仕
入
れ
に
関
す
る
情
報
、製
造
ノ
ウ
ハ
ウ
、検

査
基
準
や
方
法
等
の
検
査
情
報
、顧
客
情
報
、企

業
に
お
け
る
人
材
育
成
プ
ロ
グ
ラ
ム
等
の
人
材

管
理
情
報
、品
質
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
情
報
、保
守
メ

ン
テ
ナ
ン
ス
情
報
、そ
の
他
企
業
統
治
に
関
す
る

情
報
等
か
ら
構
成
さ
れ
ま
す
。こ
の
中
に
特
許
庁

に
出
願
す
る
特
許
や
商
標
や
意
匠
等
の
出
願
知

財
も
含
ま
れ
ま
す
が
、全
体
に
占
め
る
割
合
は
数

パ
ー
セ
ン
ト
程
度
で
す
。

　

こ
れ
ら
見
え
ざ
る
資
産
は
、別
名『
知
的
資
産
』

と
呼
ば
れ
ま
す
が
、多
く
の
人
は
特
許
庁
に
出
願

す
る
特
許
等
の
産
業
財
産
権
の
み
を
知
的
資
産

と
捉
え
、90
％
以
上
を
占
め
る
そ
れ
以
外
の
情
報

を
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
し
て
い
ま
せ
ん
。こ
れ
は
極
め

て
大
き
な
問
題
で
す
。

　

こ
の
見
え
ざ
る
資
産
は
、事
業
商
品
の
差
別
化

や
売
上
げ
を
牽
引
す
る
た
め『
売
上
げ
の
ド
ラ
イ

バ
ー
』と
呼
ば
れ
ま
す
。し
か
し
、こ
の
ま
ま
で
は

法
的
保
護
が
無
い
た
め
流
失
や
盗
用
が
起
こ
り
、

次
第
に
価
格
競
争
に
陥
り
儲
か
ら
な
く
な
り
ま

す
。利
益
を
確
保
す
る
に
は
、こ
の
見
え
ざ
る
資

産
を
法
的
保
護
が
受
け
ら
れ
る
よ
う
に
知
的
財

産（
知
財：Intellectual Property＝
IP）に

し
て
保
護
活
用
す
る
こ
と
が
必
要
に
な
り
ま
す
。

つ
ま
り
、I
A
を
I
P
に
す
る
こ
と
が
利
益
確
保

に
と
っ
て
重
要
に
な
り
ま
す
。

 

知
財
の
ト
ー
タ
ル
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
シ
フ
ト

　

I
P（
知
財
）に
す
る
方
法
と
し
て
は
、特
許
庁

に
出
願
し
て
保
護
す
る
出
願
知
財（
産
業
財
産
権

知
財
）と
、出
願
せ
ず
に
S
I
R
に
登
録
し
て
、著

作
権
法
、不
正
競
争
防
止
法（
不
競
法
）、不
法
行

為
法（
民
法
7
0
9
条
）等
に
よ
り
保
護
す
る
非

出
願
知
財
の
2
種
類
が
あ
り
ま
す
。出
願
知
財

は
、出
願
リ
ス
ク
や
コ
ス
ト
が
か
か
る
上
に
、こ

れ
だ
け
で
は
事
業
商
品
を
守
れ
な
い
た
め
、商
品

に
係
る
必
須
固
有
情
報
で
あ
る
非
出
願
知
財
を

含
め
た『
知
財
の
ト
ー
タ
ル
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
』が

求
め
ら
れ
ま
す
。

　

最
近
の
医
学
生
理
学
研
究
に
よ
れ
ば
、人
の
健

康
維
持
の
仕
組
み
は
、数
パ
ー
セ
ン
ト
の
D
N
A

情
報
だ
け
で
は
な
く
、そ
れ
以
外
の
大
多
数
を
占

め
る
意
味
の
な
い
？
と
思
わ
れ
て
い
た
情
報
が

深
く
係
わ
っ
て
い
る
こ
と
が
明
ら
か
に
な
っ
て

き
ま
し
た
。ま
た
、最
新
の
宇
宙
科
学
に
よ
れ
ば
、

宇
宙
の
ほ
と
ん
ど
は
ダ
ー
ク
マ
タ
ー
と
呼
ば
れ

る
見
え
ざ
る
物
質
や
エ
ネ
ル
ギ
ー
で
構
成
さ
れ

て
い
る
こ
と
も
解
明
さ
れ
て
き
ま
し
た
。こ
の
よ

う
に
最
新
科
学
の
示
す
知
見
は
、コ
ペ
ル
ニ
ク
ス

的
転
回（
パ
ラ
ダ
イ
ム
シ
フ
ト
）と
呼
ぶ
に
ふ
さ

わ
し
く
従
来
の
考
え
方
の
1
8
0
度
転
回
や
主

客
逆
転
を
示
し
て
い
ま
す
。物
事
を
全
体
で
捉
え

る
世
界
観
は
重
要
で
、優
れ
た
覚
者
に
も
み
ら
れ

る
思
考
法
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
ま
す
。

　

米
国
等
の
知
財
先
進
国
で
は
、非
出
願
知
財
を

含
む
知
財
の
ト
ー
タ
ル
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト『
知
財
戦

略
経
営
』が
行
わ
れ
て
い
ま
す
。日
本
は
、特
許
等

の
大
量
出
願
に
よ
り
事
業
を
守
る
と
い
う
最
下

位
の
知
財
経
営
レ
ベ
ル
で
あ
る
上
に
、特
許
品
質

が
悪
く
特
許
裁
判
に
お
け
る
権
利
者
敗
訴
率
は

80
％
、大
学
の
イ
ノ
ベ
イ
テ
イ
ブ
な
知
財
研
究
も

沈
滞
し
て
い
ま
す
。こ
の
こ
と
か
ら
日
本
は
知
財

後
進
国
と
さ
れ
、こ
の
ま
ま
で
は
中
国
等
に
追
い

越
さ
れ
る
こ
と
が
予
見
さ
れ
ま
す
。中
国
は
、近

年
情
報
の
重
要
性
に
鑑
み
て
国
家
情
報
法（
企
業

等
の
持
つ
情
報
を
国
が
徴
収
）や
知
財
関
連
法
等

を
強
化
す
る
重
点
政
策
に
よ
っ
て
、昔
の
ニ
セ
モ

ノ
大
国
か
ら
大
き
く
変
容
し
、世
界
の
先
端
情
報

を
収
集
す
る
仕
組
み
を
構
築
し
、近
い
将
来
米
国

に
次
ぐ
知
財
強
国
に
な
り
、情
報
に
よ
っ
て
諸
外

国
を
も
コ
ン
ト
ロ
ー
ル
す
る
と
言
わ
れ
て
い
ま

す
。こ
れ
に
対
し
日
本
は
、出
願
第
一
主
義
で
知

財
の
ト
ー
タ
ル
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
シ
フ
ト
で
大
き

く
遅
れ
て
い
ま
す
。

 

見
え
ざ
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資
産
マ
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ン
ト
と

 

企
業
価
値
に
つ
い
て

　

図
2
は
、見
え
ざ
る
資
産
を
市
場
が
ど
の
よ
う

に
評
価
し
て
い
る
か
の
指
標
と
し
て
株
価
純
資

産
倍
率（
Price 

Book-

value 

Ratio：
PBR）

を
示
し
た
も
の
で
す
。P
B
R
は
、正
確
に
は
株

価
を
一
株
当
た
り
の
純
資
産（
Book-

value 

Per 

Share：
BPS）で
割
っ
た
値
で

示
さ
れ
ま
す
。株
価
は
、図
に
示
す
よ

う
に
見
え
ざ
る
資
産
と
純
資
産
の
合

計
で
、P
B
R
が
1
と
は
見
え
ざ
る

資
産
の
価
値
が
0
を
意
味
し
ま
す
。

見
え
ざ
る
資
産
は
、バ
ラ
ン
ス
シ
ー

ト（
B
／
S
）に
は
表
記
さ
れ
ず
株
価

プ
レ
ミ
ア
ム
と
呼
ば
れ
ま
す
が
将
来

の
企
業
成
長
を
担
う
重
要
フ
ァ
ク

タ
ー
で
あ
っ
て
、こ
れ
が
0
と
は
解

散
企
業
を
意
味
し
ま
す
。

　

P
B
R
の
世
界
平
均
は
2.2
で
す

が
、日
本
は
1.1
で
経
済
破
綻
が
叫
ば

れ
た
イ
タ
リ
ア
と
同
じ
で
見
え
ざ
る

資
産
の
価
値
が
ほ
と
ん
ど
な
い
と
市

場
か
ら
評
価
さ
れ
て
い
ま
す
。日
本

企
業
の
株
価
が
欧
米
に
比
べ
て
低
い

と
評
価
さ
れ
る
の
は
、こ
の
見
え
ざ

る
資
産
価
値
を
市
場
に
示
す
こ
と
を

特
許
出
願
件
数
以
外
に
し
て
い
な
い

こ
と（
知
財
情
報
開
示
の
不
作
）や
見

え
ざ
る
資
産
の
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
不
足

（
知
財
に
よ
る
ブ
ラ
ン
ド
や
利
益
形

成
の
不
作
）等
に
関
係
す
る
と
考
え

ら
れ
ま
す
。P
B
R
が
せ
め
て
世
界
標
準
並
み
や

米
国
並
み
に
な
る
と
日
本
の
平
均
賃
金
も
倍
増

し
暮
ら
し
も
よ
り
豊
か
に
な
る
で
し
ょ
う
。

　

次
回
は
、コ
ペ
ル
ニ
ク
ス
的
知
財
活
用
戦
略

に
つ
い
て
論
考
し
ま
す
。

知
財
パ
ラ
ダ
イ
ム
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図１　見えざる資産を知財にする意義

図2　見えざる資産とPBR（株価純資産倍率）の関係

新
型
コ
ロ
ナ・パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
に
よ
り
世
界
は
瞬
く
間
に
大
停
滞
に
陥
り
ま
し
た
。『
見
え
ざ

る
も
の
』と
の
戦
争
は
防
戦
一
方
で
、イ
ン
フ
ル
エ
ン
ザ
特
効
薬
が
な
い
状
況
下
で
は
、感
染

ま
た
は
ワ
ク
チ
ン
投
与
に
よ
る
自
己
免
疫
防
御
し
か
あ
り
ま
せ
ん
。こ
れ
は
、天
が
与
え
た

世
直
し
の
試
練
と
も
捉
え
ら
れ
ま
す
。終
息
後
の
世
界
は
情
報
活
用（
I
T
）が
進
む
こ
と
で

し
ょ
う
。知
財
分
野
に
お
い
て
も『
見
え
ざ
る
資
産
』に
対
す
る
認
識
の
変
化
と
人
工
知
能

（
A
I
）に
よ
る
応
用
展
開
は
旧
制
を
打
破
す
る
破
壊
的
イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
に
つ
な
が
り
ま
す
。

協
会（
S
I
R
）は
こ
れ
を
予
見
し
て
先
導
し
ま
す
。
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