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１．�バイサイドアナリストをめぐる環
境の変化

過去数年間にわたるわが国の資本市場をめぐる

様々な動きは、アナリストの活動の在り方や機能

そのものに大きな影響を与えると考えられる。そ

の最も大きなきっかけとなったのは、スチュワー
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　近年、投資先企業経営者と積極的にエンゲージメントを行う新しいバイサイドアナリスト像が期待されている。
本稿では、従来のエージェンシー理論のように経営者を「エージェント型経営者」と捉えるのではなく、経営者
を「スチュワード型経営者」と捉え、経営者との相互信頼に基づいたエンゲージメントを進めるアナリスト像を
取り上げる。その上で、このようなアナリストに必要となる要件やスキルセットを議論し、経営者との「相互ス
チュワードシップ関係」の構築を目指す新しいアナリスト像を「アナリストの未来」として提唱する。
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