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研究成果の概要（和文）： 

 本研究は，実証分析と理論モデル分析を同時並行的に行い双方の研究成果を反映させようと
する研究アプローチを用いた．理論モデル分析においては，今後非財務指標に関する研究を進
めていく上で必要となる基礎研究を行った．実証分析では，特許出願数が企業価値を分析する
際の非財務指標として有用であることを見いだした．特許出願数は，企業利益の不確実性に対
して財務指標である研究開発費と反対の影響を与えるという新たな成果を見いだした．私たち
は，また，特許出願数が企業戦略と研究開発投資を関連づける変数となり得る可能性を見いだ
すことができた． 

 
研究成果の概要（英文）： 
We follow the research procedure in which the empirical research and the theoretical 
model analysis are executed at the same time in order to integrate the results of these 
researches. In theoretical model analysis, we studied the fundamental model necessary 
to advance the research about the non-financial indicators and R&D projects. In 
empirical research, we found the following results. (1) The number of patents will be a 
promising non-financial indicator in our future research. (2) Though the behavior of 
R&D costs and the number of patents to corporate profits is almost the same, the 
behavior of these to the uncertainty of the corporate profit is different, namely, the 
correlation between the number of patents and the uncertainty of the corporate profit 
is negative but the correlation between the R&D costs and the uncertainty of the 
corporate profit is positive. This finding is our original one. (3) The number of the may 
be a variable that connect the corporate strategy and R&D investments. 
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１．研究開始当初の背景 

(1)研究開始時点までに行われた企業価値・企
業利益と研究開発費に関する研究では，研究
開発費と非財務指標を説明変数に加えた回
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帰分析モデルを用いて，企業価値・企業利益
の分析が行われていた．しかし，これらの研
究の目的は，研究開発費を期間費用として扱
うべきか，資産として扱うべきかという，財
務会計的な視点に立つものであった． 

(2)Kaplan and Norton が提唱している
Balanced Scorecard(BSC)では，従来行われ
てきた財務指標による業績評価に対して疑
問が投げかけられ，非財務指標を含めた業績
評価が必要であるとの主張がなされた．さら
に，Kaplan and Norton は，企業が長期的に
競争力を維持していくためには，企業戦略に
基づいた intangible assets への投資が必要
であり，intangible assets への投資は BSC

における「学習と成長の視点」に関係するこ
とを示唆していた． 

(3)管理会計の領域では，研究開始時点におい
て，非財務指標と intangible assets の関係に
ついて実証的な研究は余り行われていなか
った．また，理論モデルによる分析もほとん
ど行われていなかった． 

(4)私たちは，研究開始時点にまでに，非財務
指標に関する研究を行っており，具体的に，
特許出願数という非財務指標が企業価値・企
業利益を説明できる可能性を有するとの感
触を得ていた． 

 

２．研究の目的 

(1)企業戦略と研究開発活動を説明できるよ
うな非財務指標を見いだすことが最初の研
究目的である． 

(2)私たちが過去に行ってきた研究より，特許
出願数という非財務指標が研究開発活動と
関連しており，この非財務指標がどのような
性質を持っているのかという点を検証する
ことが次の研究目的である． 

(3)非財務指標を業績評価指数に含めたケー
スをモデル化し，非財務指標が企業価値に与
える影響を検討する． 

(4)上記の理論モデルを実証モデルへと拡張
し，これまでに蓄積してきたデータを利用し
て分析を行い，理論モデルの有効性を検証す
る．ただし，この目的に関しては，研究期間
の制約もあり，研究期間中に行えない可能性
がある．その場合は今後の課題とする． 

 

３．研究の方法 

(1)本研究の研究方法の特徴は，実証分析と
理論モデル分析を同時並行的に行い，分析を
進めていくという点である． 
(2)実証分析を行う際には，過去の研究で用
いられてきたモデルを検証し，そのモデルを
拡張したものを用いていく．このため，最新
の研究において，有望な分析モデルが提案さ
れている場合には，これを随時適用・応用す
ることが可能になる． 
(3)会計会計は企業内部の会計であり，実証

分析を行うためには，本来，企業内部のデー
タが必要になる．しかし，企業内部のデータ，
特に，研究開発に関するデータを入手するこ
とは不可能である．このため，本研究では研
究開発活動の代理変数として特許件数を利
用している．特許件数は特許庁で公開されて
いる資料であり，誰でも利用することが可能
である．財務データを含め，本研究では一般
的に入手可能なデータを用いて分析を行っ
ているので，得られた結果は検証可能性が高
いと考えられる． 
(4)理論モデルでは，エージェンシー・モデ
ルやゲーム論のモデルを利用している．これ
らのモデルを会計領域，特に，管理会計領域
へ応用した研究は少ないため，経済学・ゲー
ム論の分野で提案されている多期間モデル
の応用を考えている． 
 
４．研究成果 
(1)本研究では，最新の研究成果を公表する
ために，毎年日本管理会計学会全国大会で発
表を行ってきた．以下では，研究期間内に行
った学会発表に焦点を当てながら本研究の
成果を述べていく． 
(2)平成 20 年度の学会発表「R&D に関わる
財務指標と非財務指標」は，非財務指標であ
る特許出願数が，製造業において研究開発活
動とどのような関係にあるかを分析したも
のである．この研究では，研究開発費を資産
化した変数がラグを伴い企業価値・企業利益
に影響を与えるという，従来の研究で得られ
た結果に加え，特許出願数も同じように企業
価値・企業利益にラグを伴い影響を与えると
いう結果を得た．この研究により，私たちは
特許出願数という非財務指標が今後私たち
の研究において有望な指標となりうるとい
う確証を得ることができた． 
(3)平成 21 年度の学会発表「利益の不確実性
と研究開発活動」では，本研究においても大
きな意味を持つ発見がなされた．Kothari et 

al.[2002]の研究では，研究開発費は利益の不
確実性と正の相関を持つ（研究開発費の支出
が大きくなればなるほど将来得られる利益
の不確実性が大きくなる）という結果が示さ
れている．私たちは，日本の製造業に対して，
Kothari et al.[2002]の修正モデルを適用し，研
究開発費については同様の結果を得た．一方，
特許出願数に関しては，特許出願数は利益の
不確実性と負の相関を持つ（特許出願数が多
くなればなるほど将来得られる利益の不確
実性は小さくなる）という結果を得た．これ
まで私たちが行ってきた研究では，研究開発
費と特許出願数は企業価値に対して同じよ
うな影響を与えるものと考えられてきた．し
かし，この年度の研究では，利益に不確実性
に対して特許出願数は研究開発費と反対の
影響を与えることが示された，この結果は，



 

 

私たちの研究が初めて明らかにしたことで
あり，非財務指標としての特許出願数の特性
を探る意味で大きな意義を持っている． 
(4)平成 22 年度の学会発表「研究開発活動の
投資パターンとその成果についての一考察」
では，財務指標として売上高総利益率・研究
開発費率（研究開発費÷売上高），非財務指
標として特許出願数を用い，これらの指標が
期間的に増加傾向にあるグループと減少傾
向にあるグループとに分類し，それぞれのグ
ループについて研究成果の現れ方が異なる
かどうかを分析した．その結果，これら２つ
のグループについては大きな差を見いだす
ことはできなかった．一方，これらの指標が
高いグループと低いグループに分類し成果
を分析した結果，有意な違いを見いだすこと
ができた．ここで用いた財務指標（売上高総
利益率・研究開発費率）と非財務指標（特許
出願数）は研究開発活動の活発さと解釈でき
るならば，これらの変数が，各企業の研究開
発活動に関する戦略に関わる変数となり得
ることを示している．この年度の研究では，
企業の研究開発活動に関する投資パターン
と戦略を関連づけるような変数の存在を見
いだすことだできたという点で意義を認め
ることができる． 
(5)2009 年の論文「財務・非財務指標による
製造業企業の研究開発投資に関する分析」は，
上記(2)の研究を拡張したものであり，成果は
上記(2)とほぼ同じといえる． 
(6)2009 年の論文” Analysis of the Project 

Investment Decision Based on Agency 

Model”は，投資プロジェクト採否決定をエー
ジェンシー・モデルを用いて分析した研究で
あり，研究開発投資といった intangibles に
対する投資を分析するための基礎モデルと
して位置づけることができる． 
(7)2009 年度の論文「キャパシティの選択と
モラルハザード」も，キャパシティ選択の決
定をエージェンシー・モデルを用いて分析し
たものであり，私たちの研究においては，理
論分析モデルの基礎研究として位置づける
ことができる． 
(8)2010 年度の論文「契約前の投資と需要の
不確実性」では，多期間エージェンシー・モ
デルを用いた分析が行われている．ここでは，
変動費の削減が期待できる投資を仮定し，プ
リンシパルの投資インセンティブとエージ
ェントの努力インセンティブの整合性を保
証するような契約に関して分析を行い，この
契約が投資の成果が実現するタイミングに
依存することを見いだした．この研究も，私
たちの研究において，理論分析モデルの基礎
研究として位置づけることができる． 
(9)今後の課題：今回の研究では，当初の研
究目標を 100％実行できたとは言えない．特
に，モデル分析において基礎的分析の段階に

とどまった点は反省すべき点といえる．一方，
実証研究においては，この分野においてこれ
まで見いだされてこなかった結果を見いだ
すことができ（上記(3)），また，今後，企業
戦略と研究開発活動を結びつける変数を見
いだしたことは大きな意義と言える（上記
(4)）．研究成果をまとめる段階で，東日本大
震災に見舞われ，研究活動が行えなかったと
いう特殊事情はあるが，研究成果を論文とし
てタイムリーに公表することができなかっ
た点は悔いが残る．今後．できるだけ早い段
階で今回の研究をまとめ学術誌で発表した
いと考えている． 
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