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　最近の資本市場を見ていると、改めて市場の持つ期待
形成力の大きさを感じる。米国ではAI関連企業の大型
上場が相次いで予定され、AIを軸とした技術革新への
期待が市場を牽引している。日本でもAI関連産業への
期待に加え、企業統治改革や資本効率改善への評価を背
景に株価は高水準で推移している。市場はこうした変化
が将来の成長や収益につながるとの期待を価格に織り込
んでいく。
　資本市場の重要な機能は価格発見である。膨大な情報
や多様な見方を集約し、企業価値についての市場の判断
を形成する。この機能は、AIやデータ分析技術の進展
によってさらに高度化している。情報へのアクセスは格
段に容易になり、市場の反応速度も飛躍的に高まった。
　しかし、ここで一つの問いが浮かぶ。市場は未来を評
価しているだけなのだろうか。それとも、未来を育てる
役割も担っているのだろうか。
　私は40年近く資本市場関連業務に携わり、市場と企業
の双方を見てきた。市場価格は日々変動するが、企業が
価値を生み出すプロセスは決して短くない。新技術の研
究開発、人材育成、新規事業への挑戦、海外展開──い
ずれも成果が現れるまでには長い時間を要する。
　AIをはじめとする技術革新への期待が高まる一方で、
その期待が実際の価値創造へと結実するには時間が必要
である。
　日本においても、人的資本を含めたサステナビリティ
への関心が高まっているが、これは単に開示項目を増や
す議論ではない。投資家が企業の将来の価値創造力をよ
り深く理解したいと考えていることの表れでもある。
　日本証券アナリスト協会でも近年、企業価値評価を巡
り、人的資本、サステナビリティ、AI、地政学リスク
など、従来の財務分析だけでは捉えきれないテーマを数
多く取り上げてきた。その背景には、企業の将来価値を
考える上で、将来に向けた競争力やレジリエンスをどの
ように評価するかという問題意識がある。
　市場が未来を育てるためには、将来の価値創造を適切
に評価する目線が欠かせない。
　変化の激しい時代にあって、目先の業績や市場の動き
だけでなく、企業が将来生み出す価値をどう見極めるか
が重要である。その視点こそが、資本市場の価格発見機
能と資本配分機能を支え、企業の持続的な成長を後押し
する。そして、その中心にある企業価値評価に向き合う
証券アナリストの役割は、今後ますます重みを増していく。


