
Ⅰ　背景・問題意識

バブル崩壊以降日本の産業構造調整が指摘されてきたが，2000年前後から日本の中小製

造業は更なる事業環境の変化に直面している。その契機となった事例として，1999年の

「日産リバイバルプラン」を始めとする従来の系列関係の変化，2000年～2001年の ITバブ

ルの崩壊などが挙げられよう。事業環境が変化し，安定収益源としての中長期的な事業展

望が描けないなか，利益を持続していくためには他の企業と差別化を明確にし，競争優位

を確保する必要がある。

他方，金融機関にとっても顧客である中小製造業の事業環境の変化は投融資におけるリ

スク要因となる。財務諸表や担保価値のみならず事業環境の分析，企業の強みを知ること
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はリスクを認識する上で必要不可欠となっている。中小企業を顧客とする地域金融機関担

当者に聞いたところ，「中小製造業向け融資の多くは企業が保有する不動産を担保として

いるが，与信先企業が債務不履行に陥った場合の回収コストや回収までの期間は長く，回

収率も低い事例は多い。」との指摘もあり，中小製造業への理解を深め，与信コストを下

げるための取組が重要になっている。中小企業庁『中小企業白書 2005年版』では，中小

企業向け貸出の審査項目として３年前より特に重視するようになった点のなかに「業界で

の評判」51.3％，「技術力」40.7％，「代表者の資質」39.3％といった点を挙げている1）こと

からも，金融機関としても財務諸表以外の評価項目も重視していることがわかる。

近年，「無形資産」，「知的資産」と呼ばれるバランスシートに現れてこない資産の重要

性が語られている。一般的に製造業においては機械設備を始めとする有形資産，また，特

許2）など無形固定資産も企業価値に重要な役割を果たしている。しかし，事業環境が変化

するなか中小製造業においても持続的な利益の実現のため，「知的資産」を認識し有効に

活用する経営による他社との差別化が必要といえる。『中小企業のための知的資産経営マ

ニュアル』では，「多くの中小企業が自社の維持・発展のために，すり合わせ能力，顧客

や地域等とのネットワーク，立地の優位性，信頼，伝統等の企業の長年の営業活動によっ

て蓄積された独自の強みを「知的資産」として活用して収益を上げている。」と指摘して

いる3）。また，企業価値研究会『企業価値報告書』では，「企業の価格は企業価値であり，

企業価値とは企業が利益を生み出す力に基づき決まる。企業が利益を生み出す力は，経営

者の能力のみならず，従業員などの人的資本の質や企業へのコミットメント，取引先企業

や債権者との良好な関係，顧客の信頼，地域社会との関係などが左右する。」4）と企業価値

における「知的資産」の重要性について指摘している。融資を行う金融機関としても中小

製造業の「知的資産」を理解することは与信コスト削減のためにも重要といえる。また，

近年では中小製造業に対する金融ビジネスも変化しており，例えば，経営資源獲得，もし

くは事業承継問題によるM&A（Mergers and Acquisitions：合併と買収）も増加している。

企業同士の合併を成功させるためには，企業価値（企業の価格）のみならず中小製造業の

強み，弱みを分析し，合併後の青写真を考える能力が金融機関にも要求されている。無形

である「業界の評判」，「技術力」，「経営者の資質」などの能力の評価，及び企業価値との

関係を理解し，企業評価手法を深化させることが金融機関には必須となっている。

本稿では経営者のインタビュー及び工場見学を通じて中小製造業の競争力の源泉ともい

える「知的資産」を認識，測定を行い企業評価手法への応用を検討するものである。
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Ⅱ　先行事例と本研究の位置付け

１．知的資産の分類

企業価値に寄与する見えない資産については様々な研究が行われている。呼び方，分類

に関しても数々のアプローチがある。

Edvinson-Malone（1999）は，企業の市場価値を知的資本と財務資本に分類している。

さらに知的資本は人的資本と構造的資本からなり，構造的資本は顧客資本と組織資本から

構成される。組織資本は革新資本とプロセス資本に分類される5）。スカンジナビア最大の

保険・金融サービス企業であるスカンディアは Edvinssonの指導の下，長年にわたって知

的資本（IC）の調査を進めた。スカンディアの IC調査チームは，調査の成果として1994年

に ICアニュアル・レポートを作成した。このモデルは，①財務焦点，②顧客焦点，③プ

ロセス焦点，④イノベーション・開発焦点，⑤人的焦点から91の知的資本を測る指標とし

ている6）。

Lev（2001）は，インタンジブルズを「新発見」，「組織」，「人的資源」の三分類とし，

新発見は技術革新，特許，著作権など，組織は「ブランド」，「組織構造」，「ネットワーク」

など，人的資源は「従業員」「経営陣」などの資本を挙げている7）。

Sullivan（2002）では，非会計学的な観点から知識活用型企業（＝知的資本から利益を

得ているような企業）の資産，資本を「固有資産」，「差別化可能資産」，「汎用資産」の３

つに分類している。固有資産は技術・能力・知識・イノベーション・成文化された知識・

特許・商標・著作権・企業秘密といった他企業と全く同じものを保有することが不可能な

資産である。他企業が複製しようとしても，多大な時間と経営資源を要し，簡単にはまね

できない資産である。知的資本はこうした固有資産の組み合わせであるとしている。

Sullivanの枠積みでは価値創造の源泉は人的資本にあり，知的資産はそれを抽出するもの

として位置付けられている8）。

このように数々の呼び方，分類があるが，山口（2005）は，「多くの事例を観察すると，

無形資産の分類項目は一般的に知的財産，人的資本，組織価値：の三分類が基本であるこ

とがわかる」9）としている。

中小製造業における知的資産の役割として，中小企業知的財産研究会『中間報告書』で

は「技術，すり合わせ能力，顧客や地域等とのネットワーク，立地の優位性，信頼，伝統

等の企業の長年の営業活動によって蓄積された独自の強みを「知的資産」として活用して

収益を上げているからこそ，事業を継続していると考えられる」10）とし，中小製造業の企
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業価値創造における無形資産の重要性を指摘する。

企業の競争力の源泉ともいえる企業の見えない資産は，「無形資産」，「知的資産」，「知

的資本」といった呼び方がされているが，本稿では企業の価値創造に係る有形資産・金融

資産以外のものすべてという広義の概念を知的資産とする。

２．知的資産の測定

投融資の視点から企業評価の一手法として，中小製造業の強みである知的資産が同業他

社と比較して競争力，すなわち収益の源泉となるかを理解することは金融機関としての強

みになりうる。

知的資産の測定手法としていくつかの取組がみられる。日本会計士協会近畿会では，金

融機関の中小企業への融資円滑化，財務諸表の補完材料として「非財務情報（知的資産経

営）の評価チェックリスト」として46の質問項目を公開している。「経営スタンス・リー

ダーシップ」，「チームワーク・組織知・リスク管理・ガバナンス」，「選択と集中」「知

識・イノベーション・スピード」，「交渉力・リレーション」といった５つの項目に分類し，

各質問項目に対して３～４段階で評価する非財務的かつ個別的価値測定手法となってい

る11）。また，スウェーデンの ICAB社は Edvinssonの Skandia Navigatorを基礎として IC

Rating R○という非財務評価手法を開発，日本においては㈱アクセルが実施している。その

フレームワークは知的資産を組織資産，人的資産，関係資産に分類し，約250の質問項目

によりデータを収集，分析し，効率性，リスク，革新力の視点から知的資産を可視化して

いる。

知的資産の財務的な価値測定手法として，Market-to-book valueや Tobin’s Qなどがあ

り，これらは知的資産全体としての価値測定手法である。『通商白書2004』でも株式時価

総額から社債を含む長期借入金，有形固定資産を差し引いた部分を無形資産価値12）とし

ている13）。知的資産の個別的かつ財務的価値評価を行っている事例として，Lev and

Radhakrishnan（2004）がある。これは会計上の SGA（Sales, General, and Administrative

Expenses）を変数として Organizational Capitalの価値算出を行っている14）。

本稿では対象とする各中小製造業が保有する知的資産の個別要素の評価を行い，その競

争力の源泉を調査することを目的としている。調査対象としては，切削15），めっき16），

熱処理といった加工を行い，自動車の部品サプライヤーにみられるような特定企業を顧客

とせず，顧客との資本関係もない中小製造業としている。また，基礎研究開発，新規事業

など高い事業リスクをとり，ベンチャーキャピタルなどのリスクマネーを活用，事業の独

立性が強く他社に依存せず，強い成長意欲を持つベンチャー企業とは異なる安定経営を目
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的とした企業を対象としている17）。本稿ではこのような中小製造業を加工型中小製造業

と呼ぶこととする。中小製造業の顧客である大手製造業にインタビューすると，発注先の

中小製造業を決める視点として QCD（Q：Quality 品質），（C：Cost コスト），（D：

Delivery 納期），これを実現する製造現場の重要性を指摘する。本稿では知的資産を測

定する上で製造現場の実査を含めることとし，非財務的な測定手法を採用する。

Ⅲ　調 査 手 法

本稿では，バランス・スコアカード（BSC）を活用して戦略マップを作成，知的資産の

分類を行った。分類に基づき知的資産測定のための質問項目の策定を行い，加工中小製造

業17社の経営者ヒアリング，工場見学を経て分析を行った。

BSCの代表的な切り口として，財務，顧客，業務プロセス，人材と変革という４つの

視点から戦略マップを構成している18）。まず，戦略マップの分析により中小製造業が保

有する無形資産の認識を行う。具体的には，調査企業の顧客である大手製造業の技術者も

しくは OB６名に対してインタビューを行い，顧客の視点から発注する場合の要求項目，

また新規開拓する場合の企業評価の視点について調査し，中小製造業における価値創造・

獲得プロセスの分析材料とした。また，中小製造業に対し企業訪問し，製造現場の実査，

経営者インタビューにより知的資産測定を行う。

１．バランス・スコアカードによる戦略マップ

戦略マップ策定にあたり，調査企業である加工型中小製造業の顧客である大手製造業の

技術者もしくは OB６名に対してインタビューを行い，中小製造業に発注する場合の要求

項目，また新規開拓する場合の企業評価の視点について調査した。６名のヒアリング先は

企業，業種も異なっているが評価視点としては，品質（Q：Quality）コスト（C：Cost）

納期（D：Delivery）の３項目を中心に共通項が多かった。これら目標を達成するための

主要なパフォーマンスドライバーといえる。QCDを含めてどのような点が加工を発注す

る上での評価基準となりうるか大企業の技術者，OBに対してヒアリングを行った。この

ヒアリング先は今回調査対象である中小製造業の直接の顧客ではないが，試作加工を外注

している大企業であり，加工型中小製造業の顧客の視点を考える上での有力な情報であ

る。

作成した加工型中小製造業の戦略マップを図表１に示す。
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２．加工型中小製造業の知的資産分類

先行研究及び加工型中小製造業の戦略マップに基づき図表２のように知的資産を分類

し，着眼点を定めた。無形資産は知的財産（プロセス資産），人的資産，組織・関係価値

と分類する。無形資産分類を行うにあたり，工場現場の観点を重視した。顧客ニーズであ

る QCDを実現する中心は工場現場といえる。遠藤（2007）は，「日本の多くの企業は暗

黙のうちに「現場を起点にした経営」をこれまで実践してきた。日本企業の優位性の源泉

は，間違いなく品質の高い現場力に支えられてきた。」19）という。ただし，現場力の定義

として「現場力は決してものづくりの現場に限定される概念ではない。製造業においても，

工場のみならず，研究開発，営業，サービス，物流など顧客価値の創出，提供にかかわる

あらゆる部門に現場力は存在する。また，業種についても製造業に限定されることはなく，

流通業，サービス業，官公庁など幅広い分野に適用される概念である。」20）としている。

加工型中小製造業については，研究開発，営業，サービス，物流などの機能を持たずに事

業を展開している企業が多い。中小企業であるが故の保有経営資源の制約が要因といえる
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図表１　中小製造業の戦略マップ 
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が，関（1993）が東京都大田区について「大田区の工業集積は中小零細工場によるヨコの

つながりに特色を示している」，「特定得意先からの仕事が途絶えた際などでも，仲間仕事

を通じて生き延びるというのが大田区の中小零細工場の一つであった」21）と述べるように，

外部資源を活用・連携して企業価値向上を図っていた。工場現場へ経営資源を投入し，自

社の特徴，他社との差別化ともいえる「個性」を作り上げているものと考えられる。この

ため，本調査では工場の視点を含めて知的資産の分類を行った。図表２に知的資産の分類

を示す。

３．加工型中小製造業への調査

無形資産の分類，着眼点を基準とした評価においては58項目の測定基準を設けた。各項

目は ISO900122）の有無といった項目を除き，主に三～四段階のスケールで評価した。中小

製造業向け金融関連業務に従事し，視察企業数が多い人物による採点との平均を採用し，

他企業との相対比較を行った。質問項目例を図表３に，今回訪問した中小製造業の従業員

数による分布を図表４に示す。
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知 的 資 産

知的財産

人的資産

組織，関係価値

項　　　目

特許権，商標

研究開発，設計

生産プロセス

従業員

経営者

同業者ネットワーク

顧客資産

ITの効率度

社員教育，福利厚生

組織構造

着　　眼　　点

特許，商標の申請数，取得数

研究開発部門，研究人員，産学連携，産々連携

５S，材料保管状況，不良品の管理，在庫管理，工場内
レイアウト，工場の稼働状況，指示書や標語の掲示

ISO9001取得，QC活動の有無

従業員の年齢構成，定期的新卒採用，中途採用

中長期ビジョン，営業力，情報収集力，メディアへのア

ピール度，環境対応（ISO14001）

地域内での取組，外注数，異業種ネットワークへの取組

顧客数，顧客業種数，顧客との共同研究の有無

顧客との IT（物理的）ネットワーク，CAD／CAM，生
産管理システムの導入

OJTの取組手法，外部教育研修の導入，社宅，給与等
福利厚生

研究，生産管理，営業各組織の独立性，マネジメント体

制

図表２　知的資産分類



Ⅳ　加工型中小製造業における知的資産

17社の企業訪問23）を行い，各社知的資産得点の比較を行った。ここでは過去３年間の

売上成長率も把握できた切削加工業６社について取り上げて，その知的資産の特徴及び売

上成長率との関連について分析する。

１．切削加工業

６社の切削加工業は，大手製造業を中心とする顧客が量産に先駆けて開発する試作機向

けや，特定顧客向け半導体製造ラインで使用される製造装置用部品など１つの部品の生産

量が極めて限られるものの製造を行い，量産部品の生産は行っていない。

切削加工業６社のうち特許保有企業はゼロであった。顧客が持ち込む難易度の高い切削
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図表３　質問項目例

図表４　調査中小製造業の従業員分布 
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加工をこなすのが主要な業務であり，自ら研究開発に取り組むことはほとんどない。製造

プロセスに関する特許に関しても，申請やモニタリングの費用やコスト負担を考えると取

り組み難い，というのが全経営者に共通した意見であった。また，品質管理・品質保証の

規格である ISO9001認証取得企業もなかった。量産部品の加工を行っておらず，また，

規格取得の手間暇を考えるとなかなか取り組み難いとの経営者のコメントであった。

２．切削加工業企業概要

試作加工６社の概要を以下に示す。

a A社

業歴約15年，従業員20名。外注先500社を持つ企業。経営者は地域ネットワークへ

のこだわりが強い。経営者がマスメディアに取り上げられることが多い。

s B社

業歴約35年。従業員45名。ISO1400124）は取得している。設計，加工，検査の組織

体制が他社と比較して明確。

d C社

業歴約15年。従業員25名。試作加工業は切削加工が中心であるが，金型25）などの

新たな技術分野への進出も熱心。経営者がマスメディアに取り上げられることが多

い。

f D社

業歴約30年。従業員25名。ITを含めて設備投資には積極的。

g E社

業歴約50年。従業員45名。熟練技術と汎用機械の組み合わせを重視しており，IT，

新規設備投資への関心は弱い。

h F社

業歴約35年。従業員は65名。経営者は ITを含めて設備投資に熱心。設備の重要性

を力説する。

３．知的資産の測定

図表５切削加工業の知的資産測定結果を示す。今回対象とした17社の平均を３点として，

一標準偏差毎に１点加減を行った。

切削加工業の経営者のインタビューで共通していたのは，QCDのうち特に Dである納

期を付加価値の源泉と考えている点である。今回の調査対象は都市部に位置する中小製造
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業であり，地価が他地域に対して高騰していることもあり工場が狭い。また，住居が隣接

している工場が多いため24時間操業が極めて困難であり，少品種大量生産には不向きな立

地条件といえる。ただし，大企業の研究開発拠点が近いというメリットがある。顧客であ

る大企業の立場から考えると量産に先駆けて開発する試作機では納期遅れは開発期間の延

長を意味する。携帯電話，PC（パーソナルコンピューター）などのモデルチェンジが四

半期毎になっている現在では開発期間の遅れは致命的となるため，試作加工業では納期が

致命的な条件になりうる。経営者，顧客のインタビューにおいても「開発のためのものは

とにかく納期勝負という場合がある」「納期が遅れると開発スケジュール全体が遅れるた

め納期が最も問われる」といったコメントが聞かれた。

ただし，経営方針については各社各様であった。知的資産には含まれないが設備投資へ

の考え方だけでも様々である。最新型かつ所謂「ブランド」と呼ばれる高級工作機械への

こだわりを見せる企業もあれば，熟練技術に重点を置き設備の優先順位を下げている企業

もあった。顧客である大企業のインタビューでは，「新規取引を考える上では，保有設備

を評価対象にしてスクリーニングする場合もある。切削加工の中小製造業は全国にも数が

多く設備をスクリーニングの条件にするとわかりやすい。最新の機械技術と加工者の熟練

度を比較してどちらがいいかはわからないが，熟練度は調査するのに時間もかかるし，会
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図表５　切削加工業者の知的資産 
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ってみなければわからない」といったコメントもあった。経営者からは「若手は NC26）で

すぐ技術を覚える。昔のような技能伝承は必要性が薄くなった」という意見もあれば，

「汎用機械を用いて熟練の技能を覚えてもらえば NCにも対応できる。」といった意見もあ

った。

６社を比較すると全般的に相対的な強みを発揮する企業として C社があるが，同業者

ネットワークに最も強みを見せる A社のような企業もみられた。

A 知 的 財 産

切削加工業６社では，特許，商標を出願している企業はなかったため，図表５からは除

いている。試作加工業では特許を始めとする研究開発への取組がほとんどみられなかった

ため，研究開発，設計の項目は全般的に平均以下ということになった。顧客から依頼を受

けた加工という業務の性格上，自ら開発に取り組む企業が少ないという結果といえる。ま

た，産学連携など外部経営資源の活用もほとんどみられなかったが，唯一，C社のみに取

組がみられた。お互いの資源を活用した開発といった側面よりもむしろ，人材確保の観点

を重視しているところが独特であった。

生産プロセスの測定基準として ISO9001規格を参照にした。大手製造業のインタビュ

ーでも ISO9001について言及する事例が多く，取引先とするには ISO9001認証は必須と

いう意見がほとんどであり，本調査における生産プロセスを評価する上での参考とした。

だが，切削加工業の多品種少量（多品種微量と表現する経営者もあった）では工程の標準

化は困難であり，取得及び維持にかかる手間を考えると ISO9001取得はメリットが少な

いといった経営者のコメントが多く聞かれた。この結果，本測定基準と経営者のギャップ

によって全体的に評点が低い結果となっている。また，B，C社を除けば切削加工の作業

プロセスを決める「手順計画」27）から「品質検査」まで一人の作業員が行っていた。企業

としての品質保証ができているかは疑問であり，ISO9001を参考にすることが評価基準と

してずれているとは考えにくい。B，C社は最終品質検査専門の担当者を置いていた。

B 人 的 資 産

中小製造業の経営者の得点差として現れたのは中長期ビジョンであった。得点が高かっ

た C社経営者は中期的な経営目標，長期的な経営目標を明確に持っており，目標に向け

た具体的な取組についても説得力が高かった。また，C社経営者はメディアにも取り上げ

られることが多く，宣伝効果の高さにもつながっており，他社との得点差となった。

個々の従業員スキルについては技術への知識不足，及び各社訪問の限られた時間のなか

では困難であったため，従業員の年齢構成，新規，中途の採用度合いを中心とした評価を

行った。業歴の長い企業の従業員年齢構成が安定している傾向が高かった。F社は業歴も
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比較的長く，他社と比較して熟練者と若手のバランスが整っていた。業歴が比較的短い C

社は熟練者の中途採用でカバーしている。近年では中小製造業の廃業数も増えたこともあ

り，人材の流動化も進んでいるとの話は多かった。新卒採用については各社かなり厳しい

ようである。関（2007）は，「首都圏のある機械メーカーによると，地元の工業高校の新

卒を採用しても，場合によると３日目には出勤してこないという。」と人材問題について

指摘している28）。ヒアリングした企業からは「二人新卒をとっても３年後に一人残れば

いいほう」という話もあった。今回調査をした企業では，３K（きつい，きたない，きけ

ん）色がよりつよい「めっき」「熱処理」では給料を高くする，社宅を整備する，など人

材採用に向けた工夫が聞かれたが新規採用の難しさを語る経営者は多い。

C 組織，関係価値

切削加工６社全員が重要視しているのが地域におけるネットワーク，特に同業者間のネ

ットワークであった。関（1993）による東京都大田区の調査によると，「大田区の工業集

積は中小零細工場によるヨコのつながりに特色を示している」，「特定得意先からの仕事が

途絶えた際などでも，仲間仕事を通じて生き延びるというのが大田区の中小零細工場の一

つの強さであった」29）と指摘する。つまり，外部資源を活用・連携して生き残りを図ると

ころを特徴の１つに上げている。東京都大田区に限らず，経営資源が限られる中小製造業

においては外部資源の活用・連携は重要な役割といえる。

組織構造は B，C社が優れた結果となった。A 知的財産でも述べたとおり，今回訪問

した企業に多かったのは，一人の担当者にすべてのプロセスを任せる事例である。経営者

からは「担当者にすべてのプロセスを任せなければものづくりの面白さがわかってもらえ

ない。」といった意見が聞かれた。だが，企業として高い品質を保証するためには，製造

の各工程における牽制関係が必要といえる。B社，C社は「手順計画」，「部品加工」，「品

質検査」といった製造プロセスに専門の部署，担当者を配置し，組織間の牽制が働いてい

る観点から得点が高い結果となっている。

顧客資産については，単に顧客数の分散ができているという観点よりも，売上の一定割

合を占める取引関係の顧客を確保したのちに，顧客数の分散ができているかという視点で

評価した。近年，大企業と中小企業の取引における系列関係の変化が指摘されている30）。

しかし，調査対象企業で大手企業との資本関係を持つ企業はないものの，大企業からの受

注が事業の中心となる切削加工業を始めとする中小製造業では顧客との強いつながりが安

定経営につながっている面は否定できない。この観点でコアとなる顧客を持ち，業種分散

を図っている C社の得点が高くなった。

ITの効率性における ITは単に組織でのコンピュータの導入度合いのみならず，生産シ
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ステムにおける CAD/CAM，NCの統合状況も評価基準とした。顧客である大企業では

IT化が進んでおり，大企業からの受注を得るために IT関連の設備投資は必須となってい

る。顧客から依頼される加工図面は CADデータで送付されることが一般的であり，図面

データから実際の加工データとなる NCプログラムへ展開できるシステム構築は短納期実

現のための必須ツールともいえる。今回調査を行った企業のなかでも切削加工業は IT投

資に熱心であり，すべての企業が平均点以上となっている。

４．知的資産と企業価値

知的資産を測定することにより，同じ業種であっても図表５に示すとおり，各社各様の

特徴が出ている。C社のようにすべての項目で比較的高い点数が出た企業や，A社のよう

に同業者ネットワークに強い企業，B社のように組織構造に優れた企業などが挙げられる。

本知的資産の測定を金融機関の評価として活用していくには，企業価値，財務面の経営成

長や安定性との比較を行い，測定手法自身の評価が必要とされる。

今回対象とした中小製造業はすべて非公開企業であり，入手できる財務データが極めて

限られたが，売上成長率は把握できたため，過去３年間の売上成長率と知的資産測定結果

とを比較する。金融機関の視点から考えると，融資においてはキャッシュフローの安定性，

投資においては企業価値の成長性を始めとした多様な観点が必要となり，必ずしも売上成

長率だけで図れるものではないが，企業価値を考える上での１つの目安といえる。

過去３年で30％以上の売上成長を続けた企業として，A社，C社がある。この６社は同

地域，同業種での比較を行っており，A社，C社は成長企業といえる。C社に関しては今

回の知的資産項目全般で高得点を上げた企業である。他方 A社は同業者ネットワークが
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図表６　切削加工業の売上成長率 
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最も高得点の企業であるが，その他については特に強みはみられなかった。C社と A社

では同じ業種ながら経営方針は異なる。C社は新しい加工技術の獲得にも積極的で，人材，

設備を含めて積極的な投資を行っている。これは付加価値の源泉を D（納期）に置いてお

り，自社でできる範囲を拡大することによって短納期の実現を目指す方針であった。他方，

A社は外部とのネットワークを活用して顧客ニーズを満足させていく戦略であり，年間の

外注先も数百社になるとの話であった。

C社は自社の経営資源を拡大させていく方針であり，自社内で加工が完結する場合が多

いため顧客の急な要請にも対応しやすい。C社経営者は依頼を受けた翌日に納入できる体

制を整えているとコメントしている。他方，自社の経営資源を拡大するには投資が必要で

あり，経営への影響が大きい取組といえる。

A社は関（1993）が東京都大田区の企業調査で指摘した「大田区の工業集積は中小零細

工場によるヨコのつながりに特色を示している。」31）といった特徴を維持しているが，外

部資源活用の結果として投資が少なく済み，経営への影響は比較的少ない取組といえる。

ただし，他社の納期管理は困難であり，顧客の急な要請への対応は C社と比較して困難

といったデメリットが指摘できる。

成長している企業でも本調査では知的資産の特徴が異なる結果となった。また，財務デ
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図表７　表面加工業の知的資産 
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ータは取得できなかったが，表面加工業32）の４社を比較したものを図表７に示す。やは

り同業種，同地域で比較しても，各社各様に保有知的資産の特徴が異なる結果となってい

る。

Ⅴ　まとめと今後の展望

本稿では中小製造業の知的資産を非財務手法により測定し，企業間の比較を行った。限

られた経営資源を企業の「個性」として他社との差別化を図ることが，安定経営，企業成

長に不可欠といえる。知的資産の測定はこの「個性」を理解する１つのツールと成りう

る。

近年，中小製造業は後継者問題，中小製造業の労働人口減少などの課題に直面しており，

従来の融資のみならず，投資，M&Aアドバイザリーなど多様な金融手法に対するニーズ

が高まっている。金融手法が多様化するなか，従来の財務諸表，担保評価を中心とした企

業評価以上のものが必要とされている。例えば，今後も増加が予想されるM&Aにおいて

はアドバイザーが買収ならびに被買収企業の「個性」を認識することが合併を成功させる

ための要素となりうるのではなかろうか。このような視点からも知的資産の測定は金融機

関の企業評価手法を深化させる一手法ともいえる。

インタビューと工場見学，限られた公開情報を通じて中小製造業の知的資産の測定，分

析を行ったが，実際の投融資では守秘義務契約などにより詳細な情報を獲得できる。本研

究を骨組みに評価指標を策定への展開が期待され，中小製造業に対する投融資手法の拡大

が金融のみならず，中小製造業の発展に寄与することが望まれる。

最後に本研究を進めるにあたり，調査対象となった中小製造業を始めとする様々な方に

お世話になった。ヒアリング調査のみならず加工技術，品質管理技術を分析する視点につ

いてもご指導を頂いた。ここに厚く御礼申し上げる。
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