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カバー株式会社は、証券コード5253で上場する企業であり、「ホロライブプロダクション」を中心とした
VTuber関連事業を展開している。本レポートでは、同社のIPを、キャラクターのデザインや設定だけ
でなく、それを演じるタレントの人間性、パフォーマンス、リアルタイムの相互作用と結びついた動的
な資産として扱っている。本文では、カバーの知財戦略を、モーションキャプチャー及び配信技術に
関する技術的IP、広範な商標登録によるブランド保護、誹謗中傷対策による人的IPの保護、二次創
作ガイドラインによるコミュニティ参加の枠組みの4つの観点から整理している。また、2026年3月期
時点で、同社はタレント数や配信時間の単純な拡大だけでなく、タレント供給、メディアミックス、TCG
、ゲーム、ライセンス、タイアップなど、複数の収益接点を組み合わせた事業展開を行っている。[2] 

財務 

2026年3月期のカバーの売上高は49,330百万円、営業利益は7,056百万円、経常利益は7,068百
万円、当期純利益は3,016百万円であった。前期比では、売上高が13.7%増、営業利益が11.8%
減、経常利益が11.2%減、当期純利益が45.7%減となっている。総資産は34,908百万円、純資産は
19,964百万円、自己資本比率は57.2%、営業活動によるキャッシュ・フローは7,204百万円、現金及
び現金同等物期末残高は16,008百万円である。[1] 利益面では、ホロアース関連のソフトウェア資
産等について、開発方針の転換及び現行サービスの終了に伴い、3,199百万円を減損損失として特
別損失に計上した。また、2023～2024年生産のSKUを中心とした低回転在庫について、除却及び
評価減を実施し、売上原価として1,856百万円を計上した。[3] 自己株式については、2026年5月15
日から同年5月31日までに1,557,200株を2,480,327,300円で取得した。[4] 

技術・知財 

本文では、カバーの技術的IPとして、仮想空間及び配信に関する特許を取り上げている。特許第
7636128号は「仮想空間コンテンツ配信システム、仮想空間コンテンツ配信プログラム、および仮想
空間コンテンツ配信方法」に関する特許であり、公報発行日は2025年2月26日である。[5] 特許第
7867595号は「仮想空間提供方法、仮想空間提供プログラム及び仮想空間提供システム」に関する
特許であり、公報発行日は2026年5月29日である。[6] 商標面では、カバーは「ホロライブ」「ホロ」な
どのブランド名や、所属タレントに関する名称を含む商標を広範な区分で登録・出願している。IP 
Forceの商標一覧では、カバー株式会社について43区分に及ぶ商標情報が確認される。[7] 本文で
は、これらの特許・商標を、技術基盤、ブランド保護、ライセンス、マーチャンダイジング、メディアミッ
クスを支える知財として整理している。 

戦略・成長 

2026年3月期の決算説明資料では、カバーは中長期的な価値創出に向け、「量的拡大」フェーズか
ら、収益の質と資本効率を意識した「質的拡大」フェーズへ移行すると説明している。[2] 2027年3月



期は、売上高51,350百万円、営業利益7,000百万円、経常利益7,000百万円、純利益4,900百万円
の業績予想が示されており、上期の営業利益率は8.7%、下期の営業利益率は17.4%とされている。
[2] 決算説明資料では、タレント価値の創出、ファン体験の向上、メディアミックスによるブランド接触
点の拡大、グローバル展開、サプライチェーン・マネジメントの最適化などが取り上げられている。ま
た、2026年3月期のTCGについて、当社計上売上高で約72億円、累計2,000万パック以上の販売実
績が記載されている。[2] ホロアースで得られた技術的成果については、既存事業への集約、タレン
ト活動の支援、表現技術の深化に経営資源を再配分する方針が示されている。[3] 

リスク・ESG 

本文では、カバーのリスク及びESGに関連する領域として、所属タレントへの誹謗中傷対策、コミュ
ニティ環境、二次創作ガイドライン、プラットフォーム依存を取り上げている。2022年12月5日には、カ
バー株式会社とANYCOLOR株式会社が共同声明を発表し、所属タレント及びバーチャルライバー
に対する名誉毀損、プライバシー権侵害、荒らし行為、殺害予告、ストーカー行為等に対して、ノウハ
ウ共有、法的措置を含む各種対策の連携、警察諸機関との連携体制の構築を行うとした。[9] 2024
年5月22日には、クリエイターエコノミー協会の下で、UUUM株式会社、ANYCOLOR株式会社、カ
バー株式会社の3社により誹謗中傷対策検討分科会が設置され、総務省、警視庁刑事部などの後
援も示された。[10] 二次創作については、ホロライブプロダクション公式サイトで二次創作全般、切り
抜き動画、音楽利用などに関するガイドラインが公開されており、カバーは著作権及び著作隣接権
を留保しつつ、条件を満たす二次創作について権利行使しない旨を示している。[12] 

1. 序論：次世代エンターテインメントにおける動的IPの再定義
とカバーの立ち位置 
2026年現在、世界のエンターテインメント産業における知的財産（IP）のあり方は根本的な変革期を
迎えている。従来、アニメーションや漫画におけるキャラクターIPは、著作権者によって完全にコント
ロールされる「静的な資産」であった。しかし、バーチャルYouTuber（VTuber）という新たな領域を牽
引するカバー株式会社（証券コード：5253）が展開するIPは、キャラクターのデザインや設定という無
形固定資産と、それを演じる「中の人（タレント）」の人間性、パフォーマンス、そしてリアルタイムの相
互作用が不可分に結びついた「動的な資産」である。この特殊性が、カバーの経営戦略および知財
戦略に極めて多層的かつ高度なアプローチを要求している。 
 
カバーの知財戦略は、単なる特許の取得や商標の登録といった旧来の法務的防衛の枠組みを大き
く超えている。同社の戦略は、自社開発のモーションキャプチャーおよび配信技術による「技術的IP
の囲い込み」、広範な商品区分に及ぶ商標登録による「ブランド価値の独占と多角化」、他社と連携
した強固な誹謗中傷対策による「人的IP（タレント）の稼働寿命の保護」、そして二次創作ガイドライン
を通じた「コミュニティ主導のオープンイノベーション」という、四位一体のエコシステムによって構成さ
れている。 
 
2026年6月3日現在、カバーは事業の成長フェーズを「量的な拡大（タレント数の増加や配信時間の
単純延長）」から、「質的な拡大（収益の質と資本効率の向上）」へと明確にシフトさせている。本レ
ポートでは、2026年3月期の最新の決算データ、特許および商標の出願動向、法的防衛策の変遷、
オープンIP戦略の枠組みを徹底的に紐解き、カバーが直面する課題と、次期（2027年3月期以降）
の再成長に向けた持続的な企業価値向上のメカニズムを総合的に分析する。 

2. 財務基盤と経営戦略の転換：2026年3月期決算における



「質的拡大」への移行 
カバーの知財戦略の真の目的を理解するためには、同社が現在どのような財務的状況にあり、経
営陣がどのような時間軸で企業価値を評価しているのかを把握することが不可欠である。2026年5
月14日に発表された2026年3月期（2025年4月1日～2026年3月31日）の決算短信および決算説明
資料は、カバーが大規模な事業構造の転換（スクラップ・アンド・ビルド）の只中にあることを如実に
示している。 

2.1 業績の全体像と「意図された減益」の構造 

以下の表は、カバーの直近2期における経営成績および財政状態の比較である。 
 

財務指標（単位：百万
円） 

2025年3月期実績 2026年3月期実績 対前期増減率・差異 

売上高 43,401 49,330 +13.7% 

営業利益 8,001 7,056 △11.8% 

経常利益 7,962 7,068 △11.2% 

当期純利益 5,559 3,016 △45.7% 

総資産 33,060 34,908 +5.6% 

純資産 16,947 19,964 +17.8% 

自己資本比率 51.3% 57.2% +5.9ポイント 

営業活動CF 5,285 7,204 +36.3% 

投資活動CF △2,696 △2,701 ほぼ横ばい 

現金及び現金同等物
期末残高 

11,498 16,008 +39.2% 

 
このデータから読み取れる最も顕著な事象は、トップライン（売上高）が前年比13.7%増の約493億
円と堅調な2桁成長を維持しているにもかかわらず、営業利益が11.8%減、当期純利益に至っては
45.7%減という大幅な減益となっている点である[1]。売上高の成長には、ライブ・イベント分野、ライ
センス・タイアップ分野に加え、TCGを含むマーチャンダイジング分野の拡大も寄与しており、自社IP
の多面的なマネタイズが着実に進行していることを示している[2]。 
 
一方で、この大幅な最終減益は、事業そのものの競争力低下や劣化を意味するものではない。決算
説明資料において経営陣が投資家に認知させようとしているのは、これが次期に向けた「非資金性
コストの一掃」と「投資フェーズへの意図的な再配分」によるものであるという実態である[2]。市場は
しばしば「PL（損益計算書）の減益＝事業の劣化」と短絡的に解釈する傾向があるが、カバーの自己
資本比率は57.2%へと向上し、営業活動によるキャッシュ・フローは前期の約52億円から約72億円
へと大幅に増加している[1]。さらに現金及び現金同等物は160億円を超え、財務の健全性とキャッ



シュ創出力はむしろ強固になっている[1]。評価軸は単なる表面上の利益水準から、キャッシュ創出
力および資本効率への移行局面にあると分析できる[2]。 

2.2 特別損失の計上とIPポートフォリオの抜本的整理 

2026年3月期の純利益を大きく圧迫した直接的な要因は、大規模な特別損失の計上である。具体的
には、2023～2024年生産のSKUを中心とした低回転在庫について除却および評価減を実施し、売
上原価として1,856百万円を計上した。また、メタバースプロジェクト「ホロアース」関連のソフトウェア
資産等について、開発方針の転換および現行サービスの終了に伴い、帳簿価額の全額を減損処理
することを決議し、3,199百万円を減損損失として特別損失に計上した[3]。 
 
このホロアースの減損は、カバーの知財戦略上の極めて重要なターニングポイントである。カバーは
これまで、ホロアースという独立した仮想空間プラットフォームの構築に多額の研究開発（R&D）費用
を投じてきた。しかし、プラットフォームをゼロから構築・運用し、そこに独自の経済圏を確立するとい
うビジネスモデルは、投下資本に対するリターン（ROI）の不確実性が高く、非効率であると判断され
たと推測される。同社はこれを「戦略的ピボット（統合・継承）」と位置づけ、プラットフォーム事業から
の撤退判断の合理性を前面に押し出している[2]。 
 
すなわち、ホロアースという「ハードウェア（プラットフォーム）」の展開から手を引き、そこで培われた
3Dモーションキャプチャー技術や仮想空間でのコンテンツ配信ノウハウという「ソフトウェア（技術的
IP）」を、既存の高収益なIPビジネス（音楽ライブ、ライセンス事業）に統合・集中させるという高度な
資産再配分が行われたのである[2]。この構造改革に伴う財務的影響を真摯に受け止め、経営陣は
役員報酬の一部返納を実施し、経営責任の明確化と持続的成長へのコミットメントを示した[3]。 
 
また、棚卸資産の1,856百万円の除却・評価減については、マーチャンダイジングという物理的商品
のサプライチェーンマネジメント（SCM）におけるリスク管理の甘さを是正するための「掃除」であると
解釈できる[2]。再発防止策として、在庫回転期間を基準指標とした早期評価減の実施を原則とする
在庫評価ルールの強化が行われており、実態利益（一過性影響を除外した限界利益66億円、営業
利益31億円）に市場の視線を戻すための土台作りが完了したと言える[2]。 

2.3 資本規律の提示と株主還元策 

こうした資産整理と並行して、カバーは資本規律の徹底を市場に示すための行動を起こしている。
2026年5月には自己株式取得に係る事項を決定し、2026年5月15日から同年5月31日までに
1,557,200株を2,480,327,300円で取得し、2026年6月1日に取得状況を公表した[4]。先行投資に
よって2027年3月期上期の利益率が低い計画（上期営業利益率8.7%）となる中で、自社株買いと言
及された撤退条件の明確化は、投資家の警戒感を和らげ、中長期的なバリュエーションの再評価を
促す合理的なファイナンス戦略である[2]。 

3. 技術的IP戦略：仮想空間およびモーションキャプチャー特許
が構築する経済的堀 
前述の通り、カバーはホロアースというプラットフォームの減損を実施したが、その開発過程で生み
出された技術資産が消滅したわけではない。カバーの知財戦略における一つの強固な柱が、テクノ
ロジー企業としての側面を実証する特許ポートフォリオの構築である。VTuberビジネスの根幹は、演
者の微細な身体的・表情的変化をリアルタイムで3Dアバターに反映させる高度なモーションキャプ
チャー技術と、それを遅延なく多数の視聴者へ向けて仮想空間上で統合・配信するシステムに依存



している。 

3.1 仮想空間コンテンツ配信技術に関する中核特許群 

2025年から2026年にかけて、カバーは仮想空間の提供およびコンテンツ配信に関する極めて重要
な特許を連続して取得している。以下は、同社が保有する最近の主要特許の概要である。 
 

特許番号 発明の名称 公報発行日 該当技術領域と戦略
的意義 

特許第7636128号 仮想空間コンテンツ配
信システム、仮想空間
コンテンツ配信プログ
ラム、および仮想空間
コンテンツ配信方法 

2025年2月26日 仮想空間内でのアバ
ター制御と視聴者へ
の配信プロセスの最
適化に関する基本特
許。高負荷な3D配信
の安定化に寄与。[5] 

特許第7867595号 仮想空間提供方法、
仮想空間提供プログ
ラム及び仮想空間提
供システム 

2026年5月29日 仮想空間そのものの
提供プロセスおよび
ユーザー間のインタラ
クション制御に関する
特許。メタバース的要
素の基盤技術。[6] 

 
カバーの特許公開件数・特許取得件数に関するランキングは、特許情報データベースの更新に伴い
変動するため、本レポートでは特定順位を固定的な事実として扱わない。エンターテインメント・プロ
ダクションである同社が技術的IPを蓄積している点は、上記の特許情報から確認できる[5][6]。 

3.2 特許戦略がもたらす事業優位性とB2B展開の可能性 

特許第7867595号が2026年5月29日（すなわちホロアース減損を発表した直後）に発行されている
事実は、カバーの技術戦略の連続性を証明するものである。プラットフォームとしてのホロアースは
B2C（一般消費者向け）の事業としては採算ラインに乗らず減損処理されたが、そこで開発された
「仮想空間提供方法」や「配信システム」のアルゴリズムは、特許権という独占排他的な無形資産と
して完全に保護された。 
 
この技術的IPの確立により、カバーは主に3つの圧倒的な競争優位性（経済的堀）を獲得している。 
 
第一に、限界費用の劇的な低下と収益性の向上である。高品質な3Dライブ、ARイベント、あるいは
タレント同士の大規模な仮想空間内コラボレーションを、自社内製のシステムで低コストかつ高頻度
に実施することが可能となる。外部ベンダーの技術に依存しないため、ライブ・イベント事業の利益
率が構造的に改善される。 
 
第二に、他社へのライセンス供与（B2B展開）という新たな収益源の創出である。カバー自身がプラッ
トフォームを運営しなくとも、確立した仮想空間提供システムや低遅延配信のノウハウを、他企業や
他業界（例えば、教育産業、企業のバーチャル展示会、他のエンターテインメント企業など）に対して
SaaS（Software as a Service）的、あるいは技術モジュールとしてライセンス供与できる可能性が開



かれている。 
 
第三に、競合排除のための強固な防壁（パテントプール）としての機能である。VTuber市場が拡大す
るにつれて、後発のタレント事務所や海外のメタバース企業が同様の配信システムを構築して参入
してくる可能性が高い。カバーが保持するシステム特許は、これらの新規参入者に対する高い参入
障壁として機能すると同時に、パテントトロール等からの不当な訴訟リスクを回避するクロスライセン
スの武器としても機能する。 
 
このように、カバーのR&D投資は決して無駄になったわけではなく、目に見える事業資産（ソフトウェ
ア・仕掛品）から、特許という目に見えない技術的基盤（知財）へと昇華され、次期以降の再成長を支
えるインフラとして機能しているのである。 

4. ブランド価値の独占と多角化：商標権ポートフォリオの全容 
技術特許がインフラを強固にする一方で、カバーの収益源を直接的に多様化させているのが、強固
な商標権の網の目によるブランド・コンテンツIPの保護である。2026年3月期の決算においてカバー
が強調している「タレント供給（育成・マネジメント）」と「メディアミックス（TCG・ゲーム・ライセンス）」に
よる“配信依存の低下”は、この商標権戦略なしには実現不可能である[2]。 

4.1 43区分に及ぶ広範な商標登録網 

カバーは、自社のIPを多様な物理的・デジタル的商品へと安全に展開するため、現在43区分という
極めて広範な商品・役務区分にわたって商標権を保有・出願している[7]。この区分数は、一企業の
商標出願としては極めて多岐にわたり、被服、文房具、ゲームプログラム、食品、興行の企画など、
将来的なコラボレーションが想定されるあらゆる領域をカバーしている。 
 

主な商標要素 具体例 登録・出願の戦略的意図 

ブランド・ファミリーネーム 「ホロライブ（HOLOLIVE）」「ホ
ロリブ」「ホロ（HOLO）」 

企業ブランド全体の保護。「ホ
ロ」を先頭2音とする組み合わ
せが出現率63%を占め、統一
的なブランド認知（ファミリー
ネーム）を意図的に形成。[7] 

タレント個人名（キャラクターIP
） 

「さくらみこ」「ときのそら」等の
文字商標 

各タレントの名称そのものを商
標化し、非公認のグッズ製造
や第三者による便乗商法を法
的に排除。[8] 

4.2 メディアミックスによる非労働集約的収益の創出 

タレント名やブランド名の商標を広範な区分で取得することは、単に海賊版グッズの販売を差し止め
るという防御的な意味合いにとどまらない。これは、カバーが労働集約的なビジネスモデルから脱却
するための「攻撃的な収益化のテコ」として機能している。 
 
VTuberビジネスの初期から中期にかけての主要な収益源は、YouTubeなどのプラットフォームにお
けるスーパーチャット（投げ銭）やメンバーシップであった。しかし、これらはタレントが長時間のライブ
配信を行わなければ収益が発生しない労働集約的なモデルであり、かつプラットフォーマーに多額



の手数料を徴収されるという構造的弱点を持っていた。 
 
カバーが現在注力しているトレーディングカードゲーム（TCG）事業、他社ゲームへのIP貸出、食品・
アパレルメーカーとのタイアップといったメディアミックス事業は、商標権という確固たる権利が存在
することで初めて、高額なロイヤリティ（ライセンス使用料）の請求が法的に正当化される。一度商品
化されれば、タレントがリアルタイムで稼働していなくても、市場で商品が売れる限り自動的に収益
が生み出される。 
 
決算説明資料で言及されている「配信依存の低下」は、まさにこの「タレントの稼働（労働）」から「商
標権（知財）の活用」への収益構造のシフトを意味しており、これが成長率のブレを抑え、収益の安
定性と再投資の質を高めることで、株式市場におけるバリュエーションの向上に寄与するシナリオを
描いているのである[2]。 

5. 人的資本としてのIP保護：誹謗中傷対策と業界標準の構築 
カバーの知財戦略を語る上で、他業界のIP戦略と決定的に異なるのが「人的資本への依存性」であ
る。ミッキーマウスやハローキティといった伝統的なIPは、歳を取ることも、精神的な不調をきたすこ
ともない。しかし、VTuberというIPのコアは、極めてデリケートな生身の人間（演者）の精神状態と密
接に結びついている。いかに優れた3Dモデルや商標権を所有していても、それを演じるタレントがイ
ンターネット上の悪意によって精神的ダメージを受け、活動休止や引退に追い込まれれば、そのIP
からの将来キャッシュフローは即座にゼロとなる。 
 
したがって、カバーにおける「所属タレントへの誹謗中傷対策」は、単なる企業の社会的責任（CSR）
や福利厚生の一環ではなく、自社の最重要IP資産の「稼働率維持」と「減価償却の防止」を目的とし
た、極めて直接的かつ最優先の知財保護戦略（防衛的IPマネジメント）として位置づけられる。 

5.1 競合他社との歴史的な共同声明と連携の開始 

インターネット掲示板やSNS等において、匿名のもと気軽に行われる誹謗中傷行為は、所属タレント
の心を傷つけ、ひいては人生をも狂わせてしまう深刻な問題である[9]。この脅威に対し、カバーは個
社単独での対応限界を悟り、業界全体を巻き込んだ防衛網の構築へと戦略をシフトさせた。 
 
その歴史的転換点となったのが、2022年12月5日に業界最大手の競合であるANYCOLOR株式会
社（にじさんじ運営）と連名で発表した共同声明である[9]。この声明において両社は、所属タレントに
対する名誉毀損行為、プライバシー権の侵害行為、「荒らし」等の営業権侵害行為、殺害予告・ス
トーカー行為等の攻撃的行為に対して、ノウハウを共有し、法的措置を含めた各種対策の連携、警
察機関との連携体制の構築を行うことを高らかに宣言した[9]。 
 
この連携は単なる言葉にとどまらず、実力行使を伴うものであった。2022年10月から11月にかけ
て、両社はタレントの名誉や信用を貶める情報を掲載していると判断した一部のいわゆる「まとめサ
イト」運営者に対して共同で交渉を実施し、今後一切の権利侵害や誹謗中傷の助長行為を行わない
旨の条件を付した示談書の締結に至っている[9]。競合企業同士が手を組み、悪意あるトラフィックで
収益を上げるエコシステム自体を物理的に破壊しにいくという、知財防衛の新たなベストプラクティス
を確立したのである。 

5.2 防衛網のさらなる拡大と業界標準化 



この動きはその後さらに加速し、より強固な体制へと発展している。2024年5月22日には、カバー、
ANYCOLORの2社に加え、日本最大のYouTuberプロダクションであるUUUM株式会社が参画し、3
社共同でクリエイターエコノミー協会の下に「誹謗中傷対策検討分科会」を設置した[10]。この取り組
みは、総務省や警視庁刑事部などの公的機関の後援も得ており、一企業の枠を超えた社会的な法
制化・ルール形成への働きかけ（ロビイング活動）の様相を呈している[10]。 
 
さらに各社内には恒常的な対応組織が設置されている。例えばANYCOLORでは2020年9月に「攻
撃的行為及び誹謗中傷行為対策チーム」が設置され、2025年10月時点でも継続的にその活動報告
が開示されている[11]。 

5.3 人的IP保護が企業価値にもたらす経済的合理性 

この一連の強固な法的防衛策がもたらす経済的なインサイトは以下の3点に集約される。 
 

1.​ 抑止力によるIPライフサイクル（LTV）の最大化: 業界トップ企業が連携して「訴訟・開示請求
リスクが極めて高い」という強力なシグナルを市場に発信することで、悪意ある第三者による
IP毀損行為を未然に防ぐ強力な抑止力となる。これにより、タレントの活動期間が数年単位
で長期化し、一人当たりの顧客生涯価値（LTV）の最大化が図られる。 

2.​ 防衛コストの規模の経済（コストシェアリング）: 発信者情報開示請求や損害賠償請求は、高
度な法的専門性と多額の弁護士費用・調査費用を要する。競合企業と対策チームのノウハ
ウを共有し、悪質なまとめサイトなどに対して共同で示談交渉や訴訟を行うことは、重複する
法的コストを削減し、防衛費用の「規模の経済」を働かせる極めて合理的な手法である。 

3.​ 新規タレント獲得競争における絶対的優位性: 業界最高レベルの法務保護体制を敷いてい
るという事実は、次世代の才能（新規タレント候補生）を自社に惹きつけるための極めて強力
なインセンティブとなる。知的財産を生み出す源泉である優秀なクリエイターの獲得競争にお
いて、この安全性の担保は、単なる報酬の多寡を超える決定的な差別化要因（採用ブラン
ディング）となっている。 

6. オープンイノベーションとコミュニティ主導のIP拡張：二次創
作ガイドライン 
知財戦略において、特許や商標を厳格に囲い込み、他者の利用を完全に排除する「クローズド戦
略」は防衛の基本である。しかし、インターネット・ミームと視聴者との共犯関係によって成長してきた
VTuberという文化においては、厳格すぎる権利の主張はコミュニティの熱狂を冷やし、IPの拡散力を
削ぐリスクを伴う。カバーはこのジレンマに対し、「二次創作ガイドライン」および「音楽利用に関する
ガイドライン」という洗練されたルールメイクによって、「オープン戦略」と「クローズド戦略」の最適な
ハイブリッドを構築している[12]。 

6.1 権利の留保と利用の許諾：API化される著作権 

カバーは公式ウェブサイト（ホロライブプロダクション）上で、日本語、英語、インドネシア語などの多
言語で全般的な二次創作ガイドラインを公開している[12]。ここで法務的に極めて重要なのは、カ
バーが「当社コンテンツの著作権及び著作隣接権を放棄したものではなく、これらの権利を留保して
いる」と明確に宣言している点である[12]。つまり、いざとなればいつでも差し止めや損害賠償請求が
可能であるという法的優位性を保持している。 
 
その上で、一定のルール（非営利目的であること、公序良俗に反しないこと、タレントのイメージを著



しく損なわないこと、第三者の権利を侵害しないこと等）の範囲内において、ファンによるイラスト作
成、同人誌の発行、そして特に重要な「切り抜き動画」の制作と投稿を黙認・奨励しているのである。
また、「音楽利用に関するガイドライン」を別途制定し、各種音楽配信プラットフォームで配信されて
いる所属タレントのオリジナル楽曲について、ファンが安心して二次利用できる明確な枠組みを提供
している[12]。 

6.2 限界費用ゼロのマーケティングとタレントプールの形成 

この二次創作の許容というアプローチは、カバーのビジネスモデルにおいて、単なるファンサービス
を超えた「巨大な経済的エンジン」として機能している。 
 
第一の機能は、莫大な広告宣伝費の代替である。ファンが自主的に作成する膨大な「切り抜き動画
（長時間のライブ配信の中から面白い場面だけを抽出・編集した短尺動画）」や質の高い「二次創作
イラスト」は、YouTube、X（旧Twitter）、TikTokなどのプラットフォームのアルゴリズムに乗って世界中
へ拡散される。もしこれと同量のコンテンツ露出をカバーが自社のマーケティング予算と人的リソー
スで賄おうとすれば、莫大なコストが発生する。二次創作ガイドラインは、「自社の著作権に基づく独
占権を一時的かつ条件付きでユーザーに貸与することで、世界中のユーザーの労働力をゼロコスト
の宣伝活動に変換する仕組み」として機能しているのである。 
 
第二の機能は、次世代のクリエイター人材の育成と発掘である。ガイドラインに従って優れた二次創
作イラストや楽曲のリミックス、動画編集を行うアマチュアクリエイターの中には、後にプロとしてカ
バーにスカウトされ、公式のグッズイラストレーターや映像制作者、あるいは新規タレントのデザイン
担当として登用されるケースが多々存在する。つまり、このオープンなコミュニティは、カバーのコン
テンツ制作能力を外部から補完する「巨大な外部人材プール（クラウドソーシングの基盤）」としても
機能しており、組織の創造性を自社リソースの限界を超えて拡張しているのである。 

7. 結論：2027年3月期以降の再成長に向けた知財エコシステ
ムの完成 
2026年3月期の決算発表および一連の知財動向を総合的に分析すると、カバー株式会社（5253）は
単なる「動画配信を行うタレント事務所」という枠組みを完全に脱却し、「テクノロジーとコミュニティを
統合したグローバルなバーチャルIPカンパニー」としての構造転換の最終局面に差し掛かっているこ
とが明確になる。 
 
経営陣が投資家に対して求めている「量的拡大から質的拡大への視点の移行」は、まさに同社の知
財戦略の成熟度を反映している[2]。2027年3月期は「再成長の基盤強化期間」と位置づけられ、短
期的な利益水準の低下を受け入れてでも、次なる飛躍に向けた先行投資と資産整理（スクラップ・ア
ンド・ビルド）を進めるという強い意志が示されている[2]。 
 
本レポートで分析したカバーの知財戦略は、以下の4つのレイヤーが見事に連動し、強力なエコシス
テムを形成している。 
 

1.​ テクノロジーの保護と転用（特許戦略）：ホロアースというプラットフォーム開発に伴う巨額の
減損という財務的痛みを伴いつつも、そこで培った仮想空間提供およびコンテンツ配信シス
テムを特許化（特許第7636128号、第7867595号など）することで、限界費用の低下とB2Bラ
イセンス展開という新たな競争優位の源泉を確立した[3][5][6]。 

2.​ 収益構造の非労働集約化（商標戦略）：43区分に及ぶ広範かつ緻密な商標登録網によっ



て、タレントおよびブランドの無断利用を防ぐとともに、ライセンス・タイアップ事業、TCG事業
などの「タレントの労働時間に依存しない高利益率なメディアミックス」を実現するための法的
基盤を完成させた[2][7]。これが「配信依存の低下」という経営の最重要課題を解決する鍵と
なる。 

3.​ 人的資産のライフサイクル防衛（誹謗中傷対策）：VTuberというIPの脆弱性である「演者の精
神的消耗」に対し、ANYCOLORやUUUMといった業界大手との歴史的な連携を通じて標準
化された強固な法的防衛網を構築した[9][10]。まとめサイトへの示談交渉等に見られる実力
行使は、IP資産の減価償却を防ぎ、LTVを最大化する極めて合理的な防衛的知財マネジメ
ントである。 

4.​ コミュニティ・ドリブンの成長（オープンイノベーション）：厳格な権利の留保を前提としながら
も、二次創作ガイドラインや音楽利用ガイドラインを通じてIPをファンに開放することで、限界
費用ゼロのグローバルマーケティングと、次世代クリエイターの発掘プールを同時に実現し
ている[12]。 

 
これら四位一体の戦略が有機的に機能することで、カバーは特定のプラットフォーム（YouTube等）
のアルゴリズム変更や手数料率の変動といったアンコントローラブルな外部リスクへの耐性を飛躍
的に高めている。先行投資期間である2027年3月期を抜けた後、確立された特許、商標、そして人
的資本というあらゆる形態の「知財」が相乗効果を生み出し、企業価値（バリュエーション）の根本的
な再評価と本格的な収益逓増フェーズへと突入することが強く示唆される。同社の戦略の緻密さと
資本規律は、次世代エンターテインメント産業における事業構造転換のモデルケースとして、高く評
価されるべきである。 
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