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今後取り上げてほしいテーマ・執筆者等、当誌のより充実した企画・編集のため、ご感想・ご意見・ご要
望等をお寄せ下さい。（証券アナリストジャーナル編集担当あて）
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　今月号の特集論文を読み比べるだけでも分
かる通り、無形資産の概念は幅広い。企業によ
る投資活動を捉える場合のアプローチも様々
である。そもそも無形資産と一口に言っても、
伝統的な財務諸表にも一定程度反映されてい
るものもあれば、財務データからは読み取れな
いものもある。識者からは、その重要性が指摘
されるようになり、しかも既に株価にもある程
度織り込まれているそうだから悩ましい。
　そんなことを知ると、金融商品取引法の専門
家を名乗る筆者が気になってしまうのは、無形
資産に関する株価に影響を及ぼす未公表情報

をどのように扱うか。それを知って株を買うと
インサイダー取引になるのか、それをアナリス
トに話すとフェア・ディスクロージャー・ルー
ル違反になるのかといった論点である。
　そのうち「無形資産投資と規制」という特集
でも組むのか、そんな無粋なことは放っておい
て混沌とした状況の中から新たな投資ストラ
テジーを組み立てるべきなのか。いろいろなこ
とを考えさせられるテーマである。
	 （大崎貞和）
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