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Ⅰ．はじめに

1．問題の所在

　企業の成長要因については，経営者のコント

ロール不能な外部環境要因やコントロール可能

な内部環境要因など，多種多様な成長要因が存

在する。企業の内部環境からみた重要な成長要

因の一つに，研究開発支出が考えられる。研究

開発支出がなされることによって戦略的な研究開

発が遂行され，マーケティング戦略による新規開

拓等の展開を通じ，新しい製品や商品が供給さ

れ，企業が成長すると考えられる。しかし，最近

では研究開発支出を行っても企業の成長などに

結び付きにくくなっているとする研究がある 1。そ

こで研究開発支出が依然，企業の重要な成長要

因であり続けているのかについて，個別企業の

データに基づき分析を行う。

2．構成

　本稿の構成は，まずⅡにおいて，企業の成長

性を計測するための財務指標と成長要因にはど

のようなものがあるのか，また成長の原動力とな

る要因と考えられる研究開発支出の定義と推移に

ついて概観する。Ⅲにおいては，研究開発支出

と成長性に関する先行研究をレビューする。そし

てⅣにおいて，研究開発支出が企業の重要な成

長要因であり続けているかについて，タイムラグ

も勘案しながら業種別に実証分析を行い，Ⅴで

主要産業において研究開発支出は，戦略的な研

究開発体制やマーケティング戦略を通じて，依然

企業の成長要因の一つである，という結論を示す。

Ⅱ．成長要因

1．成長性指標

　企業の成長について，清水 [1984] は，「多く

の制約のもとで企業が長期にわたり規模拡大を

図る過程」であるとし，その測定は，総合指標（成

長性 + 収益性 + 従業員モラール + 柔軟性）によっ

てなされるとしている 2。 

　成長性指標に関する上記以外の研究者による

先行研究をみると，花枝 [2005] は，売上高，

総資産，利益の伸びなどが一般的であるとしてい

る 3。また，木下 [2007] がまとめた先行研究で

用いられる成長性指標は，図表１のとおりであり，

売上高，総資産，株主資本，従業員数などである。

そして岩崎 [2007] は，会計上，経営活動の手段

（労働＝従業員数，実物資本＝固定資産，資本

＝総資本・自己資本）と経営活動の成果（売上高，

利益＝経常利益・当期利益・付加価値）の成長

性指標に大別している 4。一方，Penman[2001]

は，売上高成長率，税引後営業利益成長率，営

業資産成長率，自己資本成長率の 4 つの年度間

成長率（前年度比）が企業評価を行う上で重要

な成長性指標であり 5，「過去の成長性だけが将

来の成長性の指標である」としている 6。
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　以上をまとめると，主な成長性指標として，1）

売上高成長率，2）総資産成長率，3）純資産

成長率，4）税引後営業利益成長率，5）営業

資産成長率 7，6）従業員成長率の６つの成長性

指標が考えられる。そこで 1960 年度から 2009

年度までの間，全産業・全規模（あるいは資本

金 10 億円以上）の企業１社当たりの年成長率

について，財務省『法人企業統計年報』を用い，

その記述統計を観察した（図表２）。その結果，

4）税引後営業利益成長率は，標準偏差が大きく，

一時的要因と長期的要因の区別が難しい。また

6）の従業員数の成長率は，全期間を通じてマ

イナスとなっており，今日までの日本経済の成長

実績を勘案すると，本稿での成長性の分析を行

う趣旨と内容を異にする。更に，5）営業資産成

長率は，総資産成長率の値に比較的近似してい

ることから総資産で代替が可能と考えられる。

　以上から 4）から 6）は成長性指標として重複

している，あるいは適当でない指標と判断した。

さらに，2）および 3）については，Ⅳの実証分

析で用いる供給関数モデルにはなじまないことか

ら，代表的成長性指標として 1) の売上高成長率

を取り上げることとした。ここで，企業の成長とは，

「売上高の増加を通じた規模拡大である」という

ことになる。売上の増加を通して付加価値も生ま

れ，またコストを制御することにより利益も増加

し，それが蓄積あるいは再投資されて成長が持続

（売上の増加）することとなる。

図表 1　成長性指標に関する先行研究

出所：木下 [2007]「企業成長概念と成長指標に関する一考察－中小製造業を対象に―」,p.4.

図表 2　主な成長性指標の比較

出所：財務省『法人企業統計年報』1960~2009 年版

( 注 ) 1960~2009 年度までの 1 社当たり各年度成長率

１．全規模・全産業（2009年度社数：2,771,912社）
売上高成長率 総資産成長率 純資産成長率 税引後営業利益成長率 営業資産成長率 従業員成長率

平均 3.79% 4.91% 5.99% 2.86% 4.49% -1.25%
標準偏差 0.0799 0.0787 0.076599934 0.1969 0.0798 0.0407
最小 -9.21% -7.24% -9.21% -49.19% -7.75% -10.73%
最大 27.42% 38.97% 37.62% 46.66% 38.44% 12.27%
２．資本金10億円以上・全産業（2009年度：5,456社）

売上高成長率 総資産成長率 純資産成長率 税引後営業利益成長率 営業資産成長率 従業員成長率

平均 2.70% 3.23% 4.15% 1.51% 2.56% -2.68%
標準偏差 0.0816 0.0507 0.0413 0.1702 0.0543 0.0300
最小 -12.38% -5.83% -3.16% -50.27% -6.56% -8.33%
最大 26.46% 18.21% 11.90% 42.26% 19.14% 6.41%
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2．成長要因

　清水 [1984] は，企業の成長要因として，「経

営者要因」，「組織要因」，「製品要因」，「財務要

因」に分類して過去の多くの先行研究を紹介して

いる。この分類によれば研究開発支出は，その成

果物である「製品要因」に近いものと考えられる。

　また石崎 [1999] は，企業の成長要因を短期・

中期・長期と分け，成長の維持要因と成長の原

動力となる要因に分類している（図表３）。

　本稿で取り上げる研究開発支出については，

「研究開発」として，長期的成長要因のうちのオ

フバランス要因であり，かつ成長の維持要因に

分類される。また，研究開発支出のアウトプット

が，製品である 8 と考えれば，研究開発支出は「製

品の革新性」を創出し，「製品のライフサイクル」

の中で製品寿命を引き延ばす効果もあると考えら

れ，中期的成長要因の中の物的要因であって，

かつ成長の原動力となる要因であるということに

なる。本稿では，このように重要な成長要因と

考えられる研究開発支出が，現在においても依

然企業の成長要因の一つであり続けているのか，

について分析を行っていく。

図表 3　成長要因の分類

経営者の革新性
人的要因

従業員のモラール，労使関係の安定
成長の原
動力となる
要因

長期的成長要因
オフバランス要因 組織の柔軟性，研究開発

中期的成長要因 物的要因 製品の革新性，製品のﾗｲﾌｻｲｸﾙ

短期的要因 財務的要因 資金の豊富さ

成長の維
持要因

出所：石崎 [1999]『企業の持続的成長性分析』,p.88.

3．研究開発支出

　（１）研究開発の定義

 ①業種別データ

　本稿で用いた研究開発の業種別データは，総

務省統計局『科学技術研究調査報告』であるた

め，同報告に従い「研究開発」の定義としては，「事

物・機能・現象等について新しい知識を得るた

めに，又は既存の知識の新しい活用の道を開く

ために行われる創造的な努力及び探究」となる。

ただし企業等の場合は「製品及び生産・製造工

程等に関する開発や技術的改善を図るために行

われる活動も研究活動」であるという。また，研

究開発支出とは，「社内 ( 内部 ) 使用研究費」お

よび「社外支出研究費」のことをいい，「社内使

用研究費」とは，「人件費，原材料費，有形固

定資産の購入費，リース料およびその他の経費」

から構成され，「外部支出研究費」は「社外へ

研究費として支出した金額（委託費，賦課金等

名目を問わない。）」をいう 9。一般的に研究開

発支出といえば「社内 ( 内部 ) 使用研究費」のこ

とをさすことが多い。

 ②個別企業データ

　個別企業データの研究開発支出の定義につい

ては，1998 年 3 月 13 日付企業会計審議会の「研

究開発等に係る会計基準」に基づく10。すなわち，

以下 1）から 3）のとおりである。

 1）「研究とは新しい知識の発見を目的とした

計画的な調査及び探求をいい，開発とは新しい
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製品・サービス・生産方法（以下，「製品等」と

いう。）についての計画若しくは設計又は既存の

製品等を著しく改良するための計画若しくは設計

として，研究の成果その他の知識を具体化するこ

とをいう」（同基準一）

 2）「研究開発費には，人件費，原材料費，

固定資産の減価償却費及び間接費の配賦額等，

研究開発のために費消されたすべての原価が含

まれる」（同基準二）

 3）「一般管理費および当期製造費用に含まれ

る研究開発費の総額は，財務諸表に注記しなけ

ればならない」（同基準五）

　上記のとおり本稿では，上記の基準に従ってい

る有価証券報告書の注記にある「研究開発費の

総額」を採用する 11。上記会計基準が制定され

る以前（1999 年 3 月 31 日以前に開始した事業

年度のもの）は，会計諸規則（商法，企業会計

原則など）において，研究開発費の範囲が明確

でなく内外企業間の比較可能性が阻害されてい

るとの指摘があった 12。このため，会社四季報の

「研究開発費」や有価証券報告書に開示されて

いる「研究開発費」などを使った先行研究が多

数ある 13 が，正確性は必ずしも担保されていな

かった。本稿は 2000 年以降の新しい会計基準

に準拠した有価証券報告書のデータを用いて分

析するのもであり，Ⅲで述べる 2000 年以前の研

究開発費データを用いた，わが国の先行研究と

は，その正確性において一線を画すものである。

　業種別データである『科学技術研究調査報

告』では通常「社内（内部）使用研究費」を研

究開発支出というのに対し，財務諸表に注記され

る「研究開発費の総額」には，社内使用研究費

に加え，社外支出研究費も含むと考えられる。ま

た，『科学技術研究調査報告』では，個別企業

の研究開発支出の総額であるのに対し，有価証

券報告書の研究開発費の総額は，連結決算ベー

スであるため，グループ企業の研究開発費も含

まれる。以上から，個別企業（連結）データの

研究開発支出総額の方は，グループ企業を含み，

かつ社外支出を含むため，個別単体の社内支出

額をベースとした業種別データより範囲が大きく

なっているものと考えられる 14。

　（２）研究開発支出の推移

 ①研究開発費の推移

　2006 年度全産業（除く金融保険業）の社

内使用研究費（資本金 1 億円以上の企業）で

は，12.8 兆 円と 1986 年 に比して 2.2 倍 の 伸

びとなっている。そのうち，11.3 兆円（構成比

88％）は製造業であり，非製造業は 1.5 兆円（同

12％）15 である（図表４）。

図表 4　研究開発費の推移

出所：総務省統計局『科学技術研究調査報告』1987 年～ 2007 年版より作成
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　これを主要業種別に構成比をみると，電気機

械（31.7%），自動車（17.5%），医薬品（8.9%），

一般機械（8.2%），精密機械（4.2%）の順となる。

このうち，1986 ～ 2006 年度で最も伸び率の高

かったのは，医薬品（3.43 倍），一般機械（3.02

倍），精密機械（2.87 倍），自動車（2.68 倍）

などである（図表５）。

 ②売上高研究開発費率の推移

　売上高研究開発費比率でみると，全産業では，

1986 年度 2.6%から 2006 年度 3.0％，うち製

造業では，同 3.2%から同 3.8%，非製造業では

同 0.8%から同 1.2%へ，それぞれ増加し，売上

高に占める研究開発支出のウエイトは高まってお

り，研究開発活動は活発化しているといえる。

　また，主要業種別では，医薬品（1986 年度

7.1％⇒ 2006 年度 11.3%）が，相次ぎ特許が

切れるいわゆる「2010 年問題」など国際競争

の激化 16 もあり，近時急速に高まっている。これ

に次いで精密機械（同 5.0%から同 7.7%），電気

機械（同 5.7%から同 5.8%），自動車（同 3.2%

から同 4.6%），一般機械（同 3.0%から同 4.0% )

の順となっている（図表６）。

図表 5　主要業種別研究開発費の推移

出所：総務省統計局『科学技術研究調査報告』1987 年～ 2007 年版より作成

図表 6　主要業種別売上高研究開発費比率の推移

出所：総務省統計局『科学技術研究調査報告』1987 年～ 2007 年版より作成



26

Ⅲ．研究開発支出と成長性に関する先行研究

　Leonard[1971] は，米国の 16 業種の企業グ

ループについて 1957 年，1958 年，1959 年の

3 ケ年の売上高研究開発費比率と 1958 年以降

1967 年までの売上高成長率の関係を見て，そ

れぞれ 1958-1967 年，1959-1967 年，1960-

1967 年の長期期間の売上高成長率の相関関係

が，それより短い期間（1958-1961 年，1959-

1962 年，1960-1963 年など）に比して相関係

数が高いとし，研究開発支出は成長性に対し，

長期的な影響があるとしている。

　Griliches[1980] は，1957-1965 年の従業員

1,000 人以上の製造業 883 社を対象にして，「売

上高増加率－ [（人件費／売上高）×従業員数増

加率 ]」を被説明変数，研究開発費増加率を説

明変数として分析を行っている。化学・石油，金

属・機械，電気，自動車，航空機，その他の 6

業種，いずれの業種でも統計上有意な結果となっ

たとしている。また，Griliches[1986] は，同様

の方法で 1966-1977 年の 911 社について分析

を行い，前回と同様に統計上有意な結果を得て

おり，研究開発支出は成長性に影響を与えてい

るとしている。

　Morbey and Reither[1990] は，S&P 500 社

の中から 134 社を選び，研究開発投資とその後

の 10 年間（1978-1987 年）の成長性（売上高

成長率）をみると，統計上有意だとしており，そ

のうち，売上高 5 億ドル以下の 68 社に限っても，

研究開発支出が企業の成長性（売上高成長率）

に寄与しているとしている。

　一方わが国でみると，土井 [1977] は，1967

－ 1972 年の売上高成長率（説明変数）と研究

開発支出（被説明変数）の関係をみて，予想に

反し負の符号となったとしている。土井は推論と

しながらも，成長の小さい企業は，現状を打開

するために，多様化のための新製品開発の努力

を行い，他方，成長の大きい企業は，比較的短

期的な視野に立つ行動をとり，その成長に応じて

それほど研究開発支出を増やさないのかもしれ

ないとしている。

　Odagiri[1983] は，1969-1981 年（13 年 間 ）

の東証 1 部上場の製造業 13 業種 370 社につい

て，売上高成長率と売上高研究開発費比率の関

係を分析した。このうち 4 業種（製薬，化学，電気，

精密機械）を innovators，それ以外の 9 業種を

noninnovatorsとして，13 年間の売上高成長率と

最初の 4 年間（1969-1973 年）の売上高研究開

発費比率や売上高特許使用料比率などとの重回

帰分析をおこなった。この結果，innovators ４業

種について，売上高成長率と最初の 4 年間の売

上高研究開発費比率について統計上有意な結果

となったとしている。しかし，それ以外の業種で

は統計上有意な結果を得られなかったとしている。

　八重倉 [2006] は，1976-2000 年間の東証 1

部上場企業 228 社について，Granger[1969] の

因果性テストを用い，研究開発費・資産と売上

高等因果関係の分析を行った。この結果，過去

の研究開発費・資産が売上高に与える影響は高

くなく，逆に当期の業績が研究開発費の決定要

因になっていることが推定されたとしている。

　大塚 [2010] は，日本企業の研究開発効率（研

究開発が生み出す企業収益）が低下していると

している。そしてその低迷要因として，①低収益

分野（電気機械，自動車など）に集中した研究

開発投資，②研究開発能力の停滞（人材面，オー

プンな研究体制がない），③技術価値の低下（プ

ロセスイノベーションの価値低下），④技術を収

益に結びつけられない（海外需要を取り込めな

い）を挙げている。
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　以上みてきたように，アメリカでは，研究開発

支出が成長性（売上高成長率）に影響を与えて

いるとの検証結果がみられるが，日本では，研

究開発支出が企業の成長性に影響を与えている

とする研究は多くない。むしろ売上高成長率およ

び関連指標についてその関係が希薄化している

とする研究が多い 1。

Ⅳ．研究開発支出と成長性に関する実証研究

1．研究開発支出と成長性に関する仮説

　Ⅱ . でみたとおり，業種別にみると，近年でも

研究開発支出や売上高研究開発費比率は，上

昇してきており，研究開発支出に熱心さはみられ

る。ただし，最近，わが国の多くの先行研究で

は，成長率や利益には結びつきにくくなっている

としている。しかし，研究開発支出は，依然企

業成長の重要な成長要因であるはずであり，近

年，成長性を確保するために，大手をはじめとす

る企業は熱心に戦略的な研究開発を行っている

と考えられる。

　そこで，以下のような仮説を立てて検証を行う

こととした。

仮説　研究開発支出の伸び率の高い企業の成長

性は高く，研究開発支出は依然企業の重要な成

長要因である。

　研究開発支出が企業の重要な成長要因である

とすれば，研究開発支出の伸び率の高い企業は，

そうでない企業に比して成長性が高いはずであ

り，上記仮説が成り立つかについてその検証を

行う。 

2．実証分析の設計

　（１）理論モデル

　ここでは，Griliches[1980] を参考として，供

給関数を用いて研究開発と成長に関する理論モ

デルを提示する。

供給関数に準じて以下のような式とした。

　　Ｙ＝ f（Ｋ , Ｌ , Ｒ）　

　　　　＝ a Ｋ1-α Ｌα Ｒβ 

対数をとると

　　 log Ｙ ＝ log a ＋ (1-α)log Ｋ ＋ αlog Ｌ

＋ βlog Ｒ

時間ｔで微分すると

　　 ⊿Ｙ／Ｙ＝ a ＋ (1-α) ⊿Ｋ／Ｋ＋ α・

⊿Ｌ／Ｌ＋ β・⊿Ｒ／Ｒ

となる。ここで⊿Ｚ／ＺはＺの伸び率であり，こ

こでは簡便な式とするため，α，β は考慮しない

こととすると，

　　 Ｙの伸び率＝Ｋの伸び率＋Ｌの伸び率＋

Ｒの伸び率となる。

ここでＹは所得，Ｋは資本，Ｌは労働力，Ｒは

研究開発ストックのことである。

　（２）説明変数，被説明変数および推計式

　（１）の理論モデルをもとに，資本（K）は，

有形固定資産を，労働力（L）は，従業員総数を，

研究開発ストック（R）は，研究開発支出をそ

れぞれ説明変数と見なし，所得（Y）は売上高と

して，これを被説明変数とし，以下のような式を

設定した（図表７）。なお，使用したデータにつ

いては，連結決算ベースの財務データであること

およびⅡ .3 の会計基準をベースにしていることか

ら，2000 年以降のデータを使用している。推計

式は以下のとおりである。

　　 y　＝　a　＋　ｂ1 
x

１　＋　ｂ2 
x

2 ＋　

ｂ3 
x

3

　なお，y，x
1，x

2，x
3

の定義については図表

７を参照。x
3

については，x
30，x

31，x
32

の 3 通

りに分けてそれぞれ計測を行うこととする。ｂ1，

ｂ2，ｂ3
はパラメータである。
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　研究開発ストックの算出に当たっては，先行研

究である日米製造業の業種別研究開発投資の平

均ラグ期間を参考とした（図表８）。これによれ

ば，ラグ期間は，日本の製造業全体については

３年弱であることから，本稿では，1 年（ｔ期）

～３年（t-2 期）までの３期間別に分けて，それ

ぞれ重回帰分析をおこなった 17。

図表 8　日米製造業の業種別研究開発投資の平均ラグ期間（年）

米国

総平均
ラグ期間

基礎研究ラ
グ期間

応用・開発
研究期間

総平均
ラグ期間

総平均
ラグ期間

西村[2000] Link[1981]
繊維 3.4 5 3.3
化学・医薬品 3.7 6.0 3.2 4.2
　化学 3.2
　医薬品 4.6 6
一般機械 2.6 3.6 2.5 2.8
電気機械 2.1 4.6 2.0 3 3.0
輸送用機械 3.0 5.4 2.9 4.0
　自動車 3

製造業全体 2.8 5.6 2.5 3.9

日　　　本

昭和57年経済企画庁調査[1982]

図表 7　説明変数と被説明変数

変数記号

被説明変数 y

x1

x2

当期（ｔ期）の研究開発費 x30

（ｔ－１）期から当期までの研究開発ストック x31

（ｔ－２）期から当期までの研究開発ストック x32

測　　　度

2003年度～2007年度の個別企業の年平均売上高成長率

説明変数

2003年度～2007年度の個別企業の有形固定資産の年平均伸び率

2003年度～2007年度の個別企業の従業員数の年平均伸び率

2003年度～2007年度の個別企業
の研究開発ストックの伸び率

3．使用データ

　使用したのは，㈱日本政策投資銀行の個別

企業の連結決算財務データベースで，2000 ～

2007 年度の東証１・２部上場企業 1,093 社で

ある。このデータベースから 2000 年から 2007

年度まで連続してデータが取得できる企業を選

び出し，売上高，有形固定資産，総従業員数，

研究開発費総額のデータを用いた。研究開発ス

トックは均等に償却が進むものとみなし 18，t 期

は「t 期の研究開発費総額」，t-1 期は，「t 期の

研究開発費総額× 1/2 ＋ t-1 期の研究開発費総

額× 1/2」, t-2 期は，「t 期の研究開発費総額

× 1/3 ＋ t-1 期の研究開発費総額× 1/3+ t-2

期の研究開発費総額× 1/3」とした。1,093 社

のデータについては，スミルノフ・グラブス検定
19 を用いて，それぞれ，ラグ１年で 74 社，ラ

出所：西村 [2001]『研究開発戦略の会計情報』,pp.163-189.
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グ２年で 62 社，ラグ 3 年で 58 社のデータを

外れ値とした。その結果，それぞれのサンプル

数はラグ 1 年で 1,019 社，ラグ 2 年で 1,031 社，

ラグ 3 年で 1,035 社となった。この結果基本統

計量は図表９のとおりである。

図表 9　基本統計量

売上高成長率
有形固定資産

伸び率
従業員数
伸び率

研究開発ストック
伸び率

標準偏差 6.3% 6.4% 5.6% 9.4%
最小値 -17.7% -23.7% -15.7% -32.5%
最大値 29.8% 26.3% 25.5% 41.0%
中央値 4.7% 0.8% 1.7% 3.5%

標準偏差 6.3% 6.4% 5.7% 8.6%
最小値 -17.7% -23.7% -15.0% -27.2%
最大値 29.8% 26.3% 26.1% 35.7%
中央値 4.7% 0.8% 1.7% 3.0%

標準偏差 6.3% 6.4% 5.7% 8.4%
最小値 -17.7% -23.7% -15.0% -31.4%
最大値 29.8% 26.3% 26.1% 36.0%
中央値 4.7% 0.7% 1.7% 2.5%

ラグ＝３年・サンプル数 1035

ラグ=1年・サンプル数 1019

ラグ＝２年・サンプル数 1031

4．検証結果

　検証の結果，成長要因としての研究開発ストッ

クに関しては，（１）成長要因であることが確認さ

れた業種，このうち①ラグ短縮化傾向が観測され

た業種，②ラグ短縮化傾向が観測されなかった業

種，（２）成長要因であることが確認されなかった

が，研究開発が重要なウエイトを占めると考えら

れる業種に分類し，それぞれの検証結果を示す。

　（１）成長要因であることが確認された業種

 ① ラグ短縮化傾向が観測された業種（第１グ

ループ，図表 10）

　全産業，製造業全体，一般機械，電気機械では，

「タイムラグ1年」において，有意水準１％で統計上

有意な結果となった。また，食品では「タイムラグ

１年」において，有意水準５％で統計上有意な結

果となった。また，これらの業種では，「タイムラグ2・

3年」より「同１年」の方が良好な結果が得られたこ

とから，ラグ短縮化の傾向にあることが観測された。

　この結果から，これらの業種では，ラグの短縮

化傾向が観測され，研究開発支出の結果である

研究開発ストックが企業の成長要因の一つである

ことが示された。

 ② ラグ短縮化傾向が観測されなかった業種

（第２グループ，図表 11）

　精密機械，情報産業（ソフトウエアなど）では，

それぞれ「タイムラグ 3 年」，「同 2 年」におい

て，有意水準５％で統計上有意な結果となった。

これらの業種では，ラグ短縮化の傾向は見られ

なかったものの，研究開発ストックが企業の成長

要因であることが確認された。 

　（２）成長要因であることが確認されなかった

重要業種（第３グループ，図表 12）

　売上高研究開発費比率が高いあるいは研究開

発支出が多く，研究開発が重要ウエイト占めてい

るはずの医薬品，自動車では，有意水準 10%で

は統計上有意とならず，企業の成長要因であるこ

とが確認されなかった。またラグについても長期

や短縮化の傾向も見られなかった。 
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　医薬品で良好な結果が得られなかった原因とし

て，医薬品の開発は 10 年前後にわたり，5.6 のプ

ロジェクトの内 1 プロジェクトしか上市に至らない 20

などから，研究開発とその成果との関係は，より

長期間のラグとなっている可能性が考えられる。

　一方，自動車産業は，現在，内燃エンジン自

動車からハイブリッド・プラグインハイブリッド・

電気・燃料電池自動車などへの歴史的転換期に

あるが，それぞれにまだ様々な課題を有してい

るという 21。このようなことから自動車産業でも，

基礎的研究開発からその成果が結実するまで，

より長期にわたっている可能性が考えられる。

　すなわち，医薬品や自動車産業については，

基礎的な研究開発から成果の創出，そして新製

品の市場投入や投資回収まで，業種や企業の規

模または企業の発展段階などにもよるが，多大

な期間が必要という実態があると思われ，タイム

ラグの計測限界があるかもしれない。

　（３）まとめ

　全産業や製造業全体および電気機械，一般機

械，精密機械といった加工組立型の産業について

は，研究開発支出は依然重要な企業の成長要因で

図表 10　研究開発支出と成長性（第１グループ）
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図表 11　研究開発支出と成長性（第２グループ）

図表 12　研究開発支出と成長性（第３グループ）

あることが確認された。そして食品産業についても，

研究開発支出が成長要因であることが観察された。

この結果，本稿における仮説は支持されたといえる。

　また，同時に計測を行った，研究開発支出と

それが成長に結びつくタイムラグについては，先

行研究でのタイムラグの年数に比して短くなって

いる可能性があることがわかった。 

　ただし，研究開発支出が重要な成長要因と考

えられる医薬品や自動車産業では，今回の計測

では，必ずしも良好な結果が得られなかった。 

　以上から，仮説は一応支持されたといえるが，

研究開発が重要な成長要因と考えられる産業（医

薬品，自動車）において良好な結果を得られな

かったことに課題を残した。
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Ⅴ．�結論

　本稿の分析結果によって，全産業，製造業，

および電気機械，一般機械，精密機械などの加

工組立型の産業では，今日においても依然戦略

的な研究開発支出が企業の重要な成長要因の一

つであることが確認された。近時の先行研究では，

研究開発支出と成長性などとの関係が希薄化し

ているとの指摘も多くみられた 1。しかし，21 世

紀に入り経済構造が変化しても，企業が競争力

を確保しつつ，成長してゆく上で戦略的な研究開

発支出は依然必要不可欠な成長要因の一つであ

ることが再認識された。

　本研究の貢献は，①近年あまり取り上げていな

い成長要因としての研究開発支出に関し，2000

年以降のわが国の経済状況下においても，企業

の重要な成長要因であるかどうかについて，個別

企業の財務データに基づき検証したこと，②個別

企業の研究開発支出については，新会計基準が

適用された 2000 年度以降の研究開発費総額の

データを使用し，従前に比べより正確な計測がで

きたこと，③個別企業の連結決算に基づき，業

種別にタイムラグを設定し，企業の成長要因とし

ての研究開発支出を計測したことの３点である。

ただし，研究開発支出が重要な成長要因と考え

られる一部業種（医薬品，自動車）で良好な分

析結果が得られなかったことから，なぜ良好な結

果が得られなかったのかについて分析を深化さ

せていくこととしたい。 さらに，今後，海外企業

との比較や多角化の動向を詳細に分析すること

などによって，成長要因としての研究開発支出の

分析について研究を進めていきたい。

（注）
1 例えば永野他 [2008] は，研究開発と設備投資（製品化の

代理変数）との関係が希薄しているとしている。また村上

[1999] は，研究開発の効率を，「営業利益（5 年間の累

計）÷研究開発費（その前の 5 年間の累計）」として計測

し，研究開発費と利益へのつながりは弱くなっていると結

論づけている。さらに安部 [2003] は，東証一部上場企業

98 社に対しアンケートを実施し，研究開発投資効率の低

下は，製品には結実しているが利益には結実していないこ

とに問題があるとしている。そして榊原・辻本 [2003] も研

究開発の効率性低下（研究開発と設備投資・利益の関係）

の原因として，1980 年代以降閉鎖性を高めていった日本

企業の技術戦略をあげている。

2 清水 [1984]p.23. 参照 .

3 花枝 [2005]p.200. 参照 .

4 岩崎 [2007]p.106. 参照 .

5 Penman[2001]( 杉本他訳 [2005])p.287. 参照 .

6 同書 p.383. 参照 .

7 総資産から固定資産のうちの「投資その他」を除いたもの .

8 研究開発支出の直接の成果物は，技術やノウハウであり，

それが特許や実用新案などの知的財産という成果物となっ

て行く。そしてこの知的財産が，時の事業方針やマーケティ

ング戦略等に沿って後に製品等に結実して行く，というプロ

セスを辿ることを念頭においている。

9 平成 20 年同上報告 [2009],pp.190-194. 参照 .
10 1999 年 4 月 1 日以降開始する事業年度から適用されてい

る。中尾 [2006] は，研究開発の分析対象期間を 1998 年

以降に限る方が安全であるとしており，本稿も 2000 年以

降のデータ分析を行っている。

11 なお，2008 年 12 月 26 日に企業会計基準第 23 号によっ

て適用範囲が変更され，企業結合によって被取得した企業

から受け入れた資産については，研究開発の対象として適用

しないとの変更があったが，2010 年 4 月 1 日からの適用で

あり，2008 年 3 月期迄を対象としている本稿に影響はない。

12 例えば，西村 [1999],pp.185-186. を参照のこと。また後

藤 [1993],p56. によれば，当時の有価証券報告書は，研
究開発費に含まれるべき費用（例えば研究者への賃金支払

い，生産現場により近いところで行われている研究費用な

ど）が計上されていない（研究所の費用のみを研究開発費

としている）こと，そもそも研究開発に関する記載がない

企業もあること，などから実際の研究開発費の推移を把握

するには問題が多いとしている。後藤らがアンケート調査し

た 40 社では，有価証券報告書に記載されている研究費は，

『科学技術研究調査報告』の定義に基づく研究開発費の

平均で 28％に過ぎなかった，と指摘している。

13 例えば，直近のものでは，西村 [2001],pp185-186. を参
照のこと。

14 吉澤・小林 [2003],p.34. 参照のこと。なお業種別データで
は，有形固定資産の購入費を一括計上しているのに対し，

個別企業では減価償却費を計上しているという違いもある。

毎年継続的に取得しているとすれば大きな差異は生じない

ものと考えられる。
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15 2007 年版『科学技術研究調査報告』によれば，非製造業

で研究開発支出の多い業種は，ソフトウエア・情報処理業

（0.3 兆円），通信業（0.2 兆円），学術研究機関（0.7 兆円）

などの業種がある。また，2000-2007 年度まで連続して研

究開発支出データの取れる非製造業の個別企業金額上位

10 社は次の通り。

16 例えば日本政策投資銀行 [2010]「医薬品業界の現状とジェ

ネリック医薬品市場」『今月のトピックス』No.145 参照 .
17 タイムラグの期間についてはもう少し長め（例えば6 年程度）

を設定したほうが望ましが，データ（研究開発費総額と連

結決算データとも）が 2000 年以降という制約があったため，

短いラグ期間での分析となった。

18 西村 [2001],p.162. は , 国際会計基準（IAS）では，経済
的便益が減価するパターンが確実に確定できない場合，定

額法によって償却するとしている。

19 有意水準 5%で検定を実施した。

20 日本製薬工業協会 [2010],pp34-35 参照 .

21 伊東 [2010] 参照 . 例えば，バッテリー（電池）の性能（容

量，寿命），燃料電池車のコストダウンなど。
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