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の 背景 

企業、 特に製造業においては、 研究開発活動により、 消費者の求める 新商品を創出し 続け、 利益を生み出す 

ことが必要であ り、 その源泉であ る研究開発活動への 投資は経営者の 意識が大きく 関わってくる。 先行研究に 

より、 経営者のパフオーマンスは、 株主の意識が 関わる株価は 初年度 ( 図 lL 、 成果で OA は 3 年後 ( 図 

2) に最高値を記録している。 同様に経営者の 研究開発活動への 意識が関わる 研究開 ま 就任初年度、 研 

究 開発活動により 得られる利益を 表す研究開発効率は 就任 3 年後に最高値になると 考えられる。 

この研究では、 研究開発費率と 研究開発効率の 変化から、 経営者の交代が、 研究開発活動に 与える影響につ 

いての分析を 行 う 。 
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( 注 ) サンフル数 517 ( 注 ) サンフル数 :5@T 

図 1  経営者の就任期間とパフオーマンス ( 株価 ) 図 2  経営者の就任期間とパフオーマンス㎝ 0 嬢 

( 出展 宮島英昭。 青木英孝。 新田敬祷 F 経営交代の効果とガバナンスの 影響 : 経営者の ェ ントレンチメント   

コストからの 接近 醸 

2. 分析手法とデータの 概要 

就任 1 年 目から 5 年目までの研究開発費率、 研究開発効率を 年度毎に算出し、 業界の特色による 影響力の 

大小を考慮し、 各企業の 5 年間の研究開発費率、 研究開発効率を 基準とした、 研究開発費率変化率、 研究開発 

効率変化率の 合計による分析を 行 う 。 

A 二ね 年 目の研究開発費率 = 
" 二星 瞥笘巽翌警 ", 、 。 "                                                                                                                     
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Ⅹ 弓 年間の研究開発費率 = 

" 。 1 年 目の営業利益 

Y:5 年間の研究開発効率 =   

趙年 目の研究開発費 

ね年 目の研究開発費率変化率 : 仝三 % " 年 目の研究開発効率変化率 二 
Ⅹ Y 

ザンプル数を 増加させる 為 、 恩 年間のデータについても 同様の方法で 分析を行 う 。 

日経株価指数 300 銘柄の製造業 161 社の内、 4 年以上の着任期間を 持つ 、 ㏄㎝年 6 月以前に就任している 

現 経営者 (2006 年 6 月現在 ) と 前経営者を対象とし、 有価証券報告書から、 研究開発費、 売 ヒ高 、 営業利益の 

データを収集した。 

得られたデータの 中に。 期間中に連結会計基準の 変化による異常な 変動を見せるデータが 発見された 為 、 

分析対象としては。 それらを削除したものを 使用した。 ( 参考の為、 図法記載 ) 

得られた結果として。 研究開発 率の変化においては、 5 年間の変化では 年間の変化では 初年度 

に 最高値を記録し、 全体としては。 1, 年 目に高い値を 記録し。 Ⅴ年日 は 伝ドし、 5 年目に再び上昇すると 

いう結果が得られた。 

また。 研究開発効率の 変化においては、 8 年目に最高値を 示す A とは違い、 5 年間。 

に最低値を記録し。 その後 5 年目まで上昇し 続けるという 結果が得られた。 

  
究 開発費率変化率 率 ( 連結倉 討 変化消去 ) 
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国 許Ⅸ 左沌 -2( 右 ) 経営者の就任期間⑮竿取目 と 研究開発比率の 変化 サンプル数㈹ 6 C 左 ) 72 ( 右 ) 
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研究開発効率変化率 
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経営者の就任期間 ⑮ 年   以上 ) と研 

  ( 左 ) 臣 2 く 右 ) 経営者の就任期間⑭ 年 以上 ) と研 

  
研究開発効率変化率 

  
    究 開発効率の変化 ザンプル数 丁 06 ( 左 ) 72 ( 右 ) 

  
究 開発費率の変化 サンプル数 1 窩 ( 左 ) 99 t 右 ) 
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  考察 

分析結果から、 経営者は就任 工 ， 2 年目に研究開発への 投資を重点的に 行い、 その結果が あ 年目に研究開 

発効率の上昇という 結果として表れる。 3 年目に研究開発 事変化率がマイナスとなる 原因としては、 工 ， 2 

年 - 目もこ研究開発投資をして 得られた成果を、 製品として、 生産する体勢に 入る為の設備等への 投資を重点的 

に 行っているのではないかと 考えられる。 
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