
、、ま求められる先物取引の機酢  

期待高まる「商品先物取引  
のリスクヘッジ機能」  

下関市立メ学軽涛学部教授森  

なります。わが国でも、クリアリングハウス  

（清算磯構）の必要性が取りざたされて久し  

いわけですが、2000年2月のパラジウム価格  

の凍結問題をきっかけに、特に声高に議論さ  

れるようになりました。   

もちろん、取引の保証、信頼性の確保がク  

＼ノアリングハウスの設立のみで可能になるわ  

けではありません。しかし、清算制度が内外  

の市場参加者にとって大きな関心事であるこ  

とは疑いのないところです。   

いまや世界最大の取引所とーなったEtTREX  

が、2004年にも、米国に自前の取引所を設立  

しようという動きがあります。設立に先立っ  

て、BOTCC（ボード・オブ・トレード清算  

会社）と清算の提携を行うことに合意したと  

されています。最大のねらいは、取引の保証、  

信頼の確保にあると考えられます。  

もちろん、今回のBOTCCとの関係づくりは、  

EUREXがシカゴの2大市場に挑戦するため  

のひとつの「思惑」として理解する羊ともで  

きますが、先物市場にとって、清算制度がい  

かに大きな意義を持つかをうかがい知ること  

ができます。   

わが国でも現在開催されている経済産業大  

臣の諮問横顔の産業構造審議会・商品取引所  

分科会のテーマとして、「商品取引所を中心  

とする市場横能の信頼性の向上」が掲げられ、  

現行制度め問題点が論じられてきています。  

テ⊥マの重要性については、共通認識は得ら  

れているようですが、クリアリングハウス制  

1972年のシカゴiマーカンタイル取引所で  

の通貨先物市場創設以来、金融先物は、今日  

に至るまで飛躍的な成長を見せてきました。  

世界各国の主要先物市場での取引比率もミ商  

品先物に比して圧倒的に高くなっています。  

しかし、決して商品先物が果たす機能に陰り  

が見えてきたわけではあり、ません’。   

商品先物の出来高が世界で最も多いニュー  

ヨーク・マーカンタイル取引所では、出来高  

（2002年）は1億枚をはるかに超えています。  

わが国でも、商品先物市場の出来高が、4年  

連続、前年比大幅増、10年間で2．5倍にもな  

っています。   

もっとも、わが国については、市場参加者  

10万人、預り証拠金5，000億円という数字には、  

大きな変化は見られません。すなわち、商品  

先物市場参加者のすそ野は必ずしも大きな広  

がりを見せているとはいえない状況です。   

公正な価格形成の場として、またリスクヘ  

ッジの場としてわが国商品先物市場が十分に  

機能していくには、当業者の市場利用をいか  

に高めるかが課題であるといえます。そのた  

めに重要な点は第1に、市場の信頼性の確保  

です。   

市場参加者にとって、取引の履行に全く不  

安がないこと、すなわち、取引に際して、借  

用リスクから解放されることは大きな要因と  
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2000年以降の新規上場商品  

2000年1月ガソリン・灯油（中部商取）  

5月遺伝子非組み換え大豆  

（棄穀取含め4市場）   

5月国際生糸（横浜商取）  

6月TSR20（大阪商取）  

ろものと考  
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2001年5月 じゃがいも（横浜商取）  

8月コーヒー指数（関西商取）  

9月原油（乗工取）  

10月大豆ミール（棄穀取）  
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