
©日本証券アナリスト協会　2026� 81

論 文

１．はじめに

　本稿では、外国人投資家が日本企業のイノベー

ション活動に与える影響を、特許出願データおよ

び引用データを用いて実証的に検証する。企業の

イノベーション活動は研究開発投資（以下、

R&D投資）によって支えられ、その成果は特許

出願件数や被引用数として表れる。また、特許は

将来の成長機会を保護する重要な知的資産であ

り、企業価値に大きく寄与する。

　機関投資家の関与は企業の意思決定に影響し得

るとされ、外国人投資家についても国際データを
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　本稿は、外国人投資家が日本企業のイノベーションに与える影響を特許出願件数と引用効率で実証分析したも
のである。分析の結果、外国人投資家持株比率が高い企業では特許出願数が増加する一方、引用効率は低下する
ことが確認された。これは量的イノベーションが促進される反面、質的側面が損なわれる可能性を示唆している。
この知見は、イノベーションの量的側面と質的側面のバランスの重要性を問い直すものである。なお、本稿は本
文と補論で構成されており、詳細を補論で述べている部分については本文に注記されている。
［DOI］：https://doi.org/10.69388/saj.64.08.81
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