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１．環境の変化

　過去数年のわが国における資本市場をめぐる

様々な動きは今後のアナリスト活動に大きな影響

を与えると予想される。きっかけとなったのは二

つのコード及び伊藤レポートの基底に企図されて

いるショートターミズム批判であろう。

　これらの動きに呼応するかのように、決算業績

をめぐるアナリスト（ただしここで意図されてい

るのはセルサイド・アナリスト（注１））によるプ

レビュー取材の過熱が問題となり、それが日本証

券業協会の新アナリスト規制（注２）につながった。

このためアナリスト業務に大きな変化を強いるこ

とになった。

　この余韻もさめぬうちに、フェア・ディスクロ

ージャー・ルール（以下、FD規則）について金

融審議会市場ワーキンググループにおいて現在審

議（注３）されており、17年３月には答申が出る

予定である。これまでの論議を見る限り、ここで

は規制の網をアナリストのみならず、企業側、機

関投資家側にまで広げている。更に規制すべき内

容としては、決算情報のみならず、より広範な未

　日本証券業協会において2016年９月に施行されたアナリストに対する規制と現在金融庁の金融審議会で検討
されているフェア・ディスクロジャー・ルール案はアナリストの今後の活動に大きな影響をもたらすと予想され
る。それは決してペシミスティックなものでなく、むしろアナリストの役割を広げるものと思われる。米国でも
起こったように一定期間混乱が起きようが、やがて収束するものと思われる。
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