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１．はじめに

特許権譲渡における実務上，特許権の価値をどのよ

うに判断するか̶端的に，これが本稿のテーマであ

る。特許権の流通が加速する米国だけでなく日本にお

いても，研究者を擁するメーカーの投資回収の手段と

して特許権を譲渡してキャッシュ化することが一般的

になりつつある。非コア事業では事業撤退や事業譲渡

などに伴い，従来のライセンスとは異なる特許権譲渡

を中心としたキャッシュ化が行われ，弁理士も特許譲

渡に関与することが多くなってきた。本稿では，知財

デューデリジェンスや譲渡対象となる特許権の権利評

価に関する実務を概観し，どのような点に留意する必

要があるかなどを中心に考察を行う。

なお，本稿は，筆者個人の見解であり，所属する法

人や組織の見解を反映するものではない。

２．特許権譲渡の必要性

特許権は財産権であり，私有財産として譲渡可能で

あることは世界的に見て異論はない(1)。日本国特許法

では，特許権の移転は登録が効力発生要件となってい

る（特許法第 98 条第 1項）。移転は，一般的には，相

続，合併等の一般承継による移転と，譲渡等の特定承

継による移転に分けられる。一方，米国特許法におい

ては，米国では特許庁への移転登録は第三者対抗要件

に過ぎず，特許権は，契約などの書面（an instrument

in writing）によって移転することが可能である（米国

特許法 261 条）。

日本においては，特許権の譲渡は，「合併・事業再編

等に伴う場合を除き，価格評価の困難等もありあまり

頻繁には行われていない（担保についても同様であ

る）。未活用の特許権の流通を円滑にすべきと主張さ

れる一方で，特許権を買い集める「パテントトロール」

の活動への懸念も示されている現状にある」とされて

いる(2)。興味深いことに，企業出身者によって 1985

年に書かれた「特許法における黙示の許諾による通常

実施権」では，「特許の商品化」という節で，「新しい

産業革命の予兆が感じられる近年，企業においては技

術革新の流れに乗るかどうかが盛衰のカギを握ると

あって一斉に技術開発に邁進しているが，異業種から

の参入など業際が不明確となり，産業化，企業間の開

発競争は激化の一途をたどっている」としたうえで，

「各企業では，取得した工業所有権を経営戦略の中心

に据え，単に自己の工業所有権を自ら実施するのみな

らず，他人に実施させて自己の技術系列に組み込みグ

ループ化をはかるなど，利益の極大化をはかってい

る。他方，技術が複雑，多岐にわたり，工業所有権の
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権利関係が錯綜しているため，他人の工業所有権を実

施せざるをえない場合も少なくない。このような状況

から，工業所有権の譲渡や実施許諾は盛んで，いわゆ

る特許の商品化が進展している」と 30年以上経った

現在でもそのまま通じるような内容が記載されてい

る(3)。

米国特許庁は，1981 年から 2014年にかけて行われ

た特許権譲渡について技術分野ごとのデータを公表し

ている（図 1参照）(4)。このデータによると，特にコン

ピュータやコミュニケーションの分野で 2000年代以

降，特許譲渡が盛んに行われてきていることがわか

る。電気・電子の分野では 2012-13年をピークに右肩

上がりの特許権譲渡件数となってきているようであ

る。

図１ 技術カテゴリごとの特許譲渡の推移（1981 年〜2014 年）

しかしながら，特許権の譲渡の件数が米国を中心に

増加傾向にあるとはいえ，他人に譲渡するために特許

権を取得するものであろうか。本来的には，特許出願

をする際，発明者や出願人としては，他人に譲渡する

ことを前提に取得するのではなく，自己で活用するた

めに特許出願をし，特許庁との応答を通じて特許権を

取得するものである。したがって，わざわざ自己で取

得した特許権を他人に譲渡するのであればそれ相応の

必要性に差し迫られてなすものであろう。企業とし

て，特許権を他社に譲渡する理由は様々である。研究

開発コストの短期的回収のため，事業環境の変化に伴

う事業譲渡や資産譲渡の一環として，維持年金負担か

らの解放，他の取引（ライセンス交渉など）の交渉材

料として，など様々な理由が考えられる。企業の中で

も様々な思惑により，特許権譲渡がなされるのであろ

う。

本稿では，企業間における特許権譲渡の場合に的を

絞り，特許権譲渡の実務の中で特許権の対価をどのよ

うに評価するか，という価値評価について概観した

い。

３．知財デューデリジェンス

企業間における特許権譲渡の実務において譲渡対象

の特許権の価値評価に重要な影響を与えるのが，知財

デューデリジェンスである。知財デューデリジェンス

については様々な文献で紹介されており，筆者が特に

付言することは少ない。
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図２ 知財デューデリジェンスの種類と内容

一般的には，図 2 のとおり，技術面，法律面，事業

面の 3つの観点から総合的に対象知財について評価が

なされる。技術面としては，技術トレンド，必須性・

代替技術の有無，汎用/専用技術，ノウハウの有無など

が検討される。法律面としては，名義・共有者の有無，

維持年金納付状況，有効期間，IDS，発明報奨，ターミ

ナルディスクレイマー，二重譲渡，権利維持義務，無

効理由，質権・抵当権，既存ライセンス，FRAND義

務，損害賠償請求権，継続中の訴訟，権利不主張(5)，

Springing ライセンス(6)などについて検討される。事

業面では，売り上げ，利益率や将来性が分析されると

ともに，顧客，競合，自社の状況（3C分析），事業環境

分析（5 Force 分析），バリューチェーン分析（VC分

析）など，MBA式のフレームワークで分析されるこ

ともある。もっとも，これは，特許権の価値評価とい

うよりは，事業自体の価値評価ともいえる。

これらの知財デューデリジェンスの結果，定量的に

表されるリスクや機会が明らかになる。これらに基づ

いて金銭的な対価の評価に影響が与えられ，また，法

的なデューデリジェンスで明らかになったリスクは表

明保証などにより譲渡契約の条文上で手当てされるこ

とになる。

例えば，技術面からの分析で明らかになった技術ト

レンドや事業面からの分析で明らかになった対象製品

または業界の売り上げ，利益率，成長率などは直接的

に譲渡対価に反映されるであろうし，法的な分析で明

らかになった無効理由発見のリスクや既存ライセンス

の内容などは，表明保証の条文でリスクに対する手当

として影響を与える（もっとも，既存ライセンスの有

無は，既存のライセンシーがマーケットにおけるシェ

アをどれぐらい確保しているかとともに譲渡対価の金

銭的な評価にも大きな影響を与えることは当然であ

る）。

このように，知財デューデリジェンスと特許権の価

値評価は表裏一体になっており，いずれかのみを取り

出して議論することはナンセンスであるといえる。例

えば，ゴッホの絵を評価する際に，画商であれば，一

体何の絵であるか，絵に傷はないか，いつ頃書かれた

ものか，市場価値はどれぐらいになるか，本当にゴッ

ホが書いた代物であるか，など細部まで多面的にプロ

として評価するはずである。その上で，特許権の金銭

的価値評価の場合だとインカム・アプローチ，マー

ケット・アプローチ，コスト・アプローチ，DCF法と

いったいわゆる価値評価手法についてどれを使うかが

吟味される。しかしながら，これらの算術的な価値評

価手法はあくまで方法論であって，実際のデューデリ

ジェンスでプロが細かく検討してきた結果，腹の中で

この特許に価値ありと判断したカンの方が先行する場

合が多いのではないかと考える。実際のところ，ある

製品がたった 1件の特許権を侵害しているのかどうか

について専業メーカーの専門家が弁護士とともに知財

訴訟の現場で何年も争い，最高裁まで行くまで決着が

つかない，ということもある。無体財産という見えな

い権利を扱う以上，実際問題としてトライアルや判決

の前日まで自分の判断は正しかったのかと，胸中揺さ

ぶられ夜眠れなくなる実務家がいても何ら不思議では

ない。ましてや陪審裁判で最終的に価値を決める米国

特許において客観的な価値評価は容易ではない。まし

てや裁判と異なり，知財デューデリジェンスは限られ

た時間の中で行われることが普通である。その中で専

門家同士のプロの目利きが重要になる。目利きという

と抽象的だが，技術面，法律面，事業面からの総合的

評価が重要，ということになる。その意味で知財に関

わる弁理士や弁護士，企業担当者は常に自らが扱う知

財の市場価値というものを定量的に意識しておくこと

が肝要である。
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４．特許権の価値評価

（１） 3つのアプローチ

では，定量的な価値はどれぐらいになるか。一般的

には，特許権の価値評価の手法として，①インカム・

アプローチ，②マーケット・アプローチ，③コスト・

アプローチ，があると言われる。また，特許権の譲渡

など，将来に渡る収入を売却時に一括して譲渡対価と

して支払うことから，将来に見込めるキャッシュフ

ローに割引率などをかけて現在価値を算出するディス

カウント・キャッシュフロー法（DCF法）が用いられ

ることもある。これらは，コンサルティング会社や会

計会社を中心に，主としてM&Aの際における会社資

産の価値評価を算定する際に用いられてきた手法を特

許権などの知的資産の評価に応用したものと言える。

会社資産の価値評価に慣れた経営層や投資家などに広

く受け入れられる考え方であろう。ただ，特許譲渡の

実際の実務においては，後述するように，当該特許が

特 許 権 利 行 使 主 体（Patent Assertion Entity，

'PAE(）(7)に渡った場合に，当該 PAEと和解するのに

どれぐらいの金額が必要かというニューサンス・バ

リュー・アプローチ(8)，当該特許の権利行使に対する

防御にかかる訴訟コストや無効化コストを考えるとい

くらになるかというトランズアクション・コスト・ア

プローチなども用いられる。

2017年に公表された特許庁および発明協会アジア

太平洋工業所有権センターによる「知的財産の価値評

価について」の定義を用いると，①インカム・アプ

ローチとは，「当該資産が事業活動などに用いられる

ことによって生み出される収益（インカム）の規模を

ベースに評価する方法」をいう(9)。②マーケット・ア

プローチとは，「当該資産が現に取引されている類似

事例を参照し，そこで設定された取引価格をベースに

評価する方法」をいう(10)。③コスト・アプローチと

は，「技術など当該資産を入手・開発するために要する

コストをベースに評価額を設定する方法」をいう(11)。

これらの方法を，当方の経験からより特許権譲渡に特

化してアレンジするならば，①インカム・アプローチ

とは，当該特許権によって生み出されるインカム（事

業活動からの収益というよりは，ライセンス許諾時の

ロイヤリティ収入見込みが用いられることが多い）を

ベースに評価する方法であり，②マーケット・アプ

ローチとは，当該特許権取引に類似する事例（必須特

許の場合に同じ技術標準のレートや売買価格などが参

照される）をベースに評価する方法，③コスト・アプ

ローチとは，当該特許権の権利取得コスト（当該発明

が生まれた技術研究開発費用などを考慮することもあ

るが算出が比較的容易な特許庁費用や代理人費用，翻

訳費用などがベースにされることの方がより実務的で

あろう）をベースに評価する方法である。

これらの手法は万能ではない。それぞれの手法につ

いて特許譲渡時に特化したメリット・デメリットを検

討する。

まず，①インカム・アプローチのメリットとしては，

売り上げ規模から仮想ロイヤリティをかけるため比較

的算出しやすいことが挙げられる。しかしながら，デ

メリットとして，新規市場や実施実績がない場合の評

価が困難である。また，売り上げ規模によっては現実

的でない数字になることもある。

②マーケット・アプローチのメリットは，特許流通

市場における相場観を反映できるところにあろう。一

方，デメリットとしては，特許権はそれぞれユニーク

な資産であることの価値を反映できない点である。す

なわち，原則としてダブルパテントが保護されない各

国の特許制度においては，同じ発明というものは米国

におけるターミナルディスクレイマーなどの一部の例

外を除いて存在しない。しかしながら，マーケット・

アプローチでは当該特許取引に類似する事例をベース

にするため，それぞれの発明の違いを加味した個別具

体的な価値を算出できない。

また，「特に技術資産の場合，そもそもこうした取引

事例に関する情報がほとんど存在しない。上でも述べ

たとおり，技術取引の内容については，通常，取引事

業者間で秘密保持契約が締結され，取引価格を含めた

取引条件の詳細が外部に公表されることはない(12)」と

いうように，類似取引への情報アクセスや秘密性につ

いての指摘がなされることがある。ただ，この点は社

内に情報がある従前の類似取引の数字がある場合はそ

れを参考にすればよいのであるから必ずしも致命的な

デメリットとは言えない。

③コスト・アプローチのメリットは，特許庁費用や

代理人費用，翻訳費用などだと比較的算出容易な点で

あろう。一方，デメリットとしては，特許庁費用や代

理人費用が必ずしも価値に対応していないことがあ

り，コスト・アプローチによると，どの特許も同じよ

うな価値になってしまう。個人的には，ゴッホの絵の

価値は，絵の具や画材の原価では計り知れないわけで

特許権譲渡における価値評価

パテント 2019 Vol. 72 No. 2− 52 −



あるから，それぞれユニークな資産である知的財産を

コストで価値算定するのはあまり意味がないと考え

る。

（２） DCF法

一方，将来に見込めるキャッシュフローに割引率な

どをかけて現在価値を算出するディスカウント・

キャッシュフロー法（DCF法）もよく用いられる。筆

者が 2001 年から 2002 年にかけてスウェーデンに留学

した際にも，留学先のイェーテボリ大学（The School

of Business, Economics and Law, Göteborg

University）において，弁護士や企業実務家を対象と

した知的資本マネジメントと呼ばれる Intellectual

Capital Management for Lawyer（ICM-L）という

コースで知的財産の価値評価として DCF法が教えら

れていた。スウェーデンでは，エリクソンなどの通信

の大手通信企業を中心にグローバルな技術標準化活動

が行われ，必須特許が今ほど注目を受ける以前から積

極的な活用がなされてきた。そのスウェーデン第 2の

都市イェーテボリにあって既に 2000 年代の初めに

DCF法などの知財の価値評価基準について大学院生

や弁護士，企業知財担当者向けに授業が行われていた

ことは特筆に値する。

この DCF法のメリットとしては，現在価値を一括

金として明瞭に表現できるということがある。しかし

ながら，デメリットとしては，この割引率の設定に

よって価値評価が大いに変化する点で信頼性のある数

字になるか，ということである。

（３） 特許権譲渡に特化したアプローチ

先に少し紹介したように，より特許譲渡に特化した

アプローチとして，ニューサンス・バリュー・アプ

ローチ，トランズアクション・コスト・アプローチも

用いられる。

ニューサンス・バリュー・アプローチは，当該特許

権が PAEに渡った場合に，当該 PAEと和解するの

にどれぐらいの金額が必要かというリスク試算であ

る。このアプローチは，当該特許権は製造企業として

積極的に投資して買収するほどの技術的な価値はない

が，他社，特に PAEの手に渡ると訴訟などの対策費

用がかかることが想定される場合，あらかじめ買収し

ておこうというものである。ただ，このアプローチは

必ずしも特許譲渡をしなくても事前にライセンス許諾

を受けていれば事足りる。実際は，PAEに買収され

て市場が混乱することなどを防ぐために，事前に共同

で買収する場合などに用いられる考え方であろう。

PAEに特許権が買収される前に共同で潜在的な問題

を解決してしまうという防衛的な特許アグリゲーター

（RPXなど）による買収の際に用いられることがある

アプローチの一つである。

このアプローチのメリットとしては，PAEとの和

解の相場観などからリスクを反映して価値評価できる

ことであり，より現実的な額のリスク試算ができるこ

とである。デメリットとしては，分野によっては和解

金の相場をつかみにくいことがある点がある。また，

PAEとの和解金が必ずしも価値に対応していないこ

とがあり，どの特許権も同じような価値になってしま

うことにもなる点がある。

一方，トランズアクション・コスト・アプローチは，

コスト・アプローチをさらに特許権譲渡に特化して一

歩進めたものである。すなわち，当該特許権の権利取

得費用のみならず，当該特許権の権利行使に対する防

御にかかる訴訟コストや無効化コストを考えるといく

らになるかという点からコスト試算するものである。

メリットとしては，訴訟費用や無効化費用など比較的

客観的に算出可能な点である。デメリットとしては，

訴訟費用や無効化費用が必ずしも価値に対応していな

いことがある点であり，どの特許も同じような価値に

なってしまう点であろう。必ずしも特許ごとの固有な

価値が算出できない点では，ニューサンス・バ

リュー・アプローチと同様である。

これらニューサンス・バリュー・アプローチと，ト

ランズアクション・コスト・アプローチを組み合わせ

て PAEに特許権が渡った場合のリスクおよびコスト

を合算して価値を算出するということもできる。これ

により，和解金と訴訟コストの両方を使ってより現実

的な価値を算出することも可能である。

それぞれのアプローチの内容，メリットおよびデメ

リットを一覧にして再掲すると図 3のような表にな

る。

これらのアプローチには，それぞれメリットとデメ

リットがあり，1つの方法ですべての特許権の価値が

客観的に把握できるというようなものではないと思わ

れる。繰り返しになるが，これらの算術的な価値評価

手法はあくまで方法論であって，実際のデューデリ

ジェンスでプロが細かく検討してきた結果，腹の中で

特許権譲渡における価値評価

パテント 2019Vol. 72 No. 2 − 53 −



この特許に価値ありと判断したカンの方が先行するこ

とがあるのではないかと考える。筆者としては，この

ような gut feeling抜きで特許の価値云々を議論して

も実務上はテクニカルに過ぎると考える。

また，特許権の価値評価といっても特許権譲渡の場

合，結局は売り手と買い手の合意がなければ成り立た

ない。その意味で最終的に特許の価値はマーケットに

おいて「神の見えざる手」が決めるという点を超える

ものではない。

知財の価値評価を行うプロは，それぞれの知財価値

評価手法の利点とその限界を認識した上で，特許権譲

渡交渉に臨んで行くことを期待したい。

図３ 特許権の価値評価アプローチ

５．今後の課題：どう使うのか？

最後に今後の検討課題として，特許権の価値評価を

どのように使うのかについて付言したい。筆者として

は，特許権の価値評価だけでは特許権譲渡実務の中で

は片手落ちであり，必ずプライシングを伴うものでな

ければならないと考える。

特許権譲渡に伴う価値評価は，特許権そのものの価

値を見極めるうえで大切なプロセスである一方，特許

のプライシング（対価決め）については，深く検討し

ている文献は少ない。価値評価とプライシングは似て

いるようで，異なる。価値評価は，ある程度確立され

たアプローチのもとで算出され，誰に対しても説明で

きる客観性が求められる。これに対し，プライシング

には，売り手の戦略に基づく意図が入る。ビジネスス

クールなどで教えられる Product（製品），Price（価

格），Place（流通），Promotion（販売促進）というマー

ケティングの 4Pのうち，利益を生むのは Price，すな

わち，プライシングのみである。他はコストを生むの

みである。

プライシングの際には，価値評価で算出した評価額

が参考になる。すなわち，価格決定を考えるうえで

は，コスト・アプローチで算出した価値評価額を下限

に，ベストシナリオでのインカム・アプローチで算出

した価値評価が上限になるだろう。類似する技術をカ

バーする特許権がマーケットに出ている場合は，マー

ケット・アプローチでの価値評価額が，中間域の価格

帯になろう。

一般商品の価格決定の際の戦略として，少数の顧客

を狙って高価格に設定するスキミング・プライシング

や一気に価格を下げてシェアを確保するペネトレー

ション・プライシングなどがある。一品製作の要素が

強い特許権のプライシングにどこまで応用できるかと

いうところはあるが，今後の課題として，知財のプラ

イシングをどうするのか，ということが実務界や論文

紙上などでもっとディスカッションされることを期待

する。
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６．まとめ

本稿では，筆者の経験から知財デューデリジェン

ス，特許権譲渡における価値評価，そしてプライシン

グについて概観した。しかしながら，人間と人間がそ

れぞれユニークな資産の価値や価格について合意形成

するという性質のため，これらについて確立した確固

たる方法はなく，自然科学の法則のように再現性のあ

るものではない。知財の価値評価や価格というもの

は，知財の専門知識のみならずビジネスセンスを兼ね

備えた個別のプロ同士が切磋琢磨して創っていくもの

であると考える。それらの努力が時代ごとの相場観を

創っていき歴史的な価値評価を創っていくと考える。

自動車の値段，不動産の値段は時代ごとに違う。特許

権の価値や価格も時代ごとに違ってしかるべきであ

る。モノの価値は，その時代，時代の景気や価値観に

左右されるものだからである。特許権も例外ではな

い。本稿が，知財の特許権の譲渡の際の価値評価や価

格を検討する際，少しでも参考になればと祈るばかり

である。
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