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１．はじめに

本稿はコーポレートガバナンス、無形資産に関

する先行研究を概観することにより、昨今の日本

のガバナンス改革が無形資産投資に及ぼし得る影

響について考える。財、サービスの高度化・多様

化、金融ストックの蓄積を背景に無形資産の重要

性が高まっている。自社工場を持たない米国

Apple社が世界で最も時価総額が大きい会社にな

っていることに象徴されるように、多くの企業で

は競争優位の源泉は有形資産のスケールメリット

ではなく、知的資本、人的資本を中心とする無形

資産となっている（注１）。図表１は日米それぞれ

の時価総額上位企業について、総資産に対する企

業価値（株式時価総額＋負債）、有形固定資産、

設備投資、研究開発費の比率などを見たものであ
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