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斎藤精一郎
きいと うせいいちろう

PROFILE 

昭和15年3月間日東京生まれ

立教大学社会学部教授（専攻：経済学、社会

経済学）

昭和38年東京大学経済学部卒業後、日本
銀行勤務を経て、昭和47年立教大学社会学

部助教授、昭和48年同大学社会学部教授とな

り、現在に至る。

専攻は社会経済学・経済政策 ・金融論。ま

たテレビ東京「ワールドビジネスサテライトj

などマスコミでも活躍中。

主要著書

f新しい世界、新しい経済J（文襲春秋）
fマネー ・ウォーズJ(PH P研究所）
fデフレ ・賃下げ・値下げの経済学J(PHP 
研究所）

fゼミナール現代金融入門（改訂版）J （日本経
済新聞社）

f金融動乱J（講談社）
f日本再編計画J（共著 PH P研究所）ほか

国国固目

立教大学教授粛藤精一郎

間券劣敗の時代が来る

1996年11月、橋本首相が「経済構造の変革

と創造のためのプログラム」の中てやし、わゆる

金融ビッグツずンを打ち上げた時、金融関係者

は 「単なるスローガン」と受け止めていた。

しかし、 事態は変わってきた。阪和銀行の業

務停止、日本債券信用銀行（日債銀）や北海

道拓F直銀行の不良債権lこからみ、金融不安が

広がって、「一気に金融システムをグローノカレ

スタンダード（世界標準）に近づけないと21

世紀の日本はもたないJとの見方が広がった。

しかし、国内でだけでは調整している時間

的余裕がない。そこでとられたのが海外すな

わち外圧の利用。外為法の改正がまず、行わ

れたのもこのためだ。

現在、日本をグローパルスタンダードに合

わせる金融インフラの環境整備としては3つ

の方策がとられている。



第1が外為法の改正。 97年5月に成立、 98

年4月に施行されるが、これによって海外と

の資金パイプを整えた。資産運用の幅も大き

く広がってくる。

第2が金融システムの早期是正措置の導入。

金融機関は自己査定で財務内容を公開すると

ともに、監督官庁はそれによって業務につい

ての改善命令や停止命令を出せるようになっ

た。これで体力のある金融機関が不良債権を

処理しやすくなった。

第3が応急措置。多額の不良債権から金融

不安を起こしかねない日債銀の外国金融機関

との提携や日産生命のあおば生命への改組、

拓銀と北海道銀行との合併への動き、さらに

は福徳銀行となにわ銀行の合併なEが計画さ

れている。この結果、金融関係者も「金融再

編は必至」と考え始めている。

このような改革の動きから外国の金融機関

も虎視耽々（こしたんたん） と日本市場をね

らい始めた。日本の金融資産は約1200兆円だ

が、 うち、イ邸lj安定の瑚宇金が56%を占めて

いる。しかも、超低利が当分、続く見通いこ

ある。そこで、外国金融機関が各種金融商品

を武器に、「有利な運用」を訴え、日本市場に

進出をねらい始めているわけだ。この外資の

動幻こ触発され、日本の他の企業なrも動き
出してきた。

金融ビッグρパンは2001年を目標として始

められているが、前倒してや実施されるのは必

至で、 1999年カ＇2000年が正念場になってこよ

フ。
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盟国固目

選別の矧tが到来

この金融ビッグパンが実施されると、影響

は金融機関だけにとどまらない。 2つの面てや

一般企業や一般投資家にも波及してこよう。

ひとつは企業の資金調達である。金融機関

はこれまでのように行きがかりで融資するの

ではなく、自ら選別し、企業に対する与信リス

ク管理を徹底し、さらに経営もチェックして

こよう。この結果、財務内容の健全化、経営刷

新を求められるようになろう。同時に、企業

の方も金融機関を選別するようになってくる。

第2が資産運用面て、、の変化である。金融機

関が倒産した場合、預金者に預金の一定額し

か返還しないペイオフ制度の導入は2001年

4月より早まり、預金者は金融機関を厳しく

チェックするようになろう。

これまで以ょにハイリスク・ハイリターン

の金融商品や商品フアンド、さらには商品先

物取引を使つての運用など各種の運用手法が

出てくる。資金の運用者はそれを見極める目

を持つことが求められるようになる。 となる

と、必然的に情報の収集、分析が必要になり、

よりよい情報を提供する情報機関も求められ

てこよう。

のんべんだらりんと運用する人しそうで

ない人は大きな差が出てくる。うまく運用す

れば、多額の利益が出てくるが、対応を誤る

と大きな損を出す。 3'4年のうちには優勝劣

敗がはっきりしてこよう。

これは金属財幾関、企業、投資家のすべてが

意識改革を迫られることでもある。

しかし、この金融ヒずツグパンを行わないと、

日本全体が世界から取り残される。半面、こ

れを乗り越えると強い日本弁お斉、日本企業、

そして賢い投資家が生まれよう。



石油製面上場ヘ
熱気喜びる

中部商晶取引所を

中心に官民→本

中部商品取引所（名古屋市、豊島半七理事

長）で石油製品の上場に向けて準備が着々と

進んでいます。今年6月に中部通産局諮問機

関である名古屋オイノレマーケット研究会（座

長二奥野信宏名古屋大学H:i斉学部長）が先物

市場設立を視野に入れた報告書をまとめたの

を踏まえて、具体的な上場準備を急展開して

います。来年6月にも上場の要望書を提出す

る運びとなりそうです。

98年6月にも
上場要望書を提出

名古屋ではいま、 官民ーイ本になった石油市

場づくりが熱気を帯びています。名古屋オイ

ノレマーケット研究会がまとめた中間報告では

はずオープンな現物市場をつくり、リスクヘ

ッジのための先物市場も視野に入れて対応す

べきである」と二段階で進める構えてやしたが、

中部商品取引所に設置された名古屋オイノレマ
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ーケット調査委員会（委員長二奥野氏）がこ

のほどまとめた調査報告によれば、“現物市場

については、中部商品取引所が設置する市場

で売買を行う「取引所介在型」の導入を提案

するとともに、一方てやは先物市場についても

現物市場における価格変動に伴うリスクヘッ

ジに役立つとの認識から、同取引所に創設す

ることが必要である”と結論づけています。

これを受けて来年早々にも取引要綱の要旨を

まとめようと作業が精力的に進んて＼、ます。

当初はガソリン単品上場を計画していまし

たが、ガソリン、灯油、軽油の同時上場の可

能性も高まっています。中部商品取引所の木

下良夫常務理事は「得率という観点からみる

と、ガソリン等3品の得率は約60%であり、

この3品が上場されればそれだけヘッジニー

ズに応えることになると考える」と話してい

ます。

名古屋地区ではすでに系列を超えた取引

（業転取引）が活発です。国内平均てやは業転の

比率は4%程度ですが、名古屋では15～20%

に達しており、ヨコの取引が他市場に比べて

際立つています。関係者が口をそろえて「名

古屋が石油上場にふさわしい地域」と強調す

るのは、この耳又引実態が大きくモノを言って

います。

東京工業品取引所（間測直三理事長）がガ

ソリンの上場準備を進めていることもあって、

名古屋では後れを取り戻そうと懸命です。
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中部商昂取引所

名古屋オイルマ｝ケット

研究会委員名簿

奥野信宏（座長）
（名古屋大学経済学部長）

伊藤鵡史
（中部商品取引所副理事長）

梅沢卓夫
（丸紅側名古屋支社エネルギー部長）

江崎武人
（全国石油商業組合連合会中部支部長）

大坪 滋
（名古屋大学大学院国際開発研究科助教授）

神谷親典
（日本貿易振興会名古屋貿易情報センター所長）

木下喜揚
（問中部経済連合会専務理事）

小林慶基
（名古屋商工会議所専務理事）

高木夏樹
（側東海銀行調査部長）

田中 紘

（三菱商事側中部支社燃料部長）

箕浦啓進
（側中日新聞社経済部長）

渡没 勲
（伊藤忠商事側名古屋支社企画開発室長）

（五十音順）



中部通産局
「オイルマーケット研究会」の
中間報告（まとめ）

地域経済の活性化を目指した積極的、

かつ多様な取り組みを行っている東海地

域に、さらに高度な機能を付加する方策

のーっとして、国際的な石油オープン市

場の成立が可能か検討を行ってきた。

経済のグローパノレ化が進展する中、

APEC協力の進展などアジア諸国の国

際的な経済活動に対する取り組みが強め

られている。この中て、我が国は今後と

もアジア経済の安定と発展に寄与してい

くことが期待されている。

我が国て＼アジアをにらんだ先物市場

への石油製品の上場を考えた場合、アジ

ア地域に共通する標準規格がないこと、

アジア各国の規制緩和が不十分で、あるこ

となどから、今のところ上場のための条

件を具備しているとは言い難い。

しかし、アジ、ア地域においては、石油

需要が大幅に伸びていること、規制緩和

の進展や製品貿易の活性化など、石油を

巡る環境が激変しつつある。近い将来、

条件整備がなされるとともに、リスクヘ

ッジのニーズが顕在化してくるものと考

えられる。その際、我が国が、これまで

アジアで果たしてきた役割から、各国の

ニーズに応えるオープン市場を提供する

必要性は高まってくる。

こうした中、東j毎地域てやは、地域の持

つ潜在能力からみて、イ也地域に比べ、オ

ープンな現物市場が成立する可能性が高

く、その成立にまず取り組むべきである。

また、現物取引に当たってのリスクヘツ

ジを可能とする先物市場も、今後の石油

産業を巡る環境の変化をにらみつつ、こ

れを視野に入れて対応を図るべき時期を

迎えつつある。その際、既にシンガポー

ノレて令石油先物市場が成立し、さらにアジ

アの主要都市のいくつかでも導入を図る

ことも予測される中で、海外を含む取引

参加者にとって利用しやすいマーケット

のあり方を展望していくことが重要であ

る。

オープン市場の創設は、地域経済、石

油流通産業にとって、新たな事業活動の

ための基盤を形成することになる。市場

への多様な関係者の参入は地域にとって

新たな産業の創出機会となるほか、国際

経済交流の促進、地域の情幸良化の進展等

多大な効果が見込まれる。

地元関係者を中心として上場に向けた

環境整備のあり方など活発な検討が行わ

れることが期待される。
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豊島半七中部商晶取引所理事長に闇：く

中部商品取引所が新規商品の開発に積極的

に取り組んで、います。商品指数の研究を進め

る中、このほどたまご（実朝日）の現金決済取

号｜の上場に向けて重要な一歩を踏み出し、年

末にも上場要望書提出の運びとなりそうです。

加えて、ガソリンをはじめ石油製品の上場準

備が本格化しています。地元産業界、学界が

ーイ本となっての市場づくりの成果と展望を豊

島半七理事長にたずねました。（聞き手は市場

経済研究所代表鍋島高明）

ガソリンなどの先物市場への上場準備

が進んでいるようですが、これからのスケジ

ューノレなどお聞きしたい。

豊島 6月末に中部通産局の名古屋オイノレ

マーケット研究会の中間報告がまとまり、こ

れを踏まえて、当取ヲ｜所はオイノレマーケット

調査委員会を設置し、精力的な検討を経て10

月末に結論を出していただいたところです。

ガソリン単品の上場ではヘッジニーズを満た

すことはできないので＼灯油、軽油を合わせ

て3品の同時上場の可能性が強まっています。

一一東京工業品取引所でもガソリン、原油

の上場を計画しているようですが、なぜ名古

屋で石油上場なのでしょうか。

豊島ガソリンはタンクローリーの輸送距

離が100～ 150ヘ圏内ですから、地域性があ

6 

り、名古屋も上場に子を挙げる資格は十分あ

ると思います。それは、名古屋港9号地（210

万平方伝）には貯蔵タンクが約450基そろっ

ているからです。元売りの系列を越えた取引

が活発です。業転（業者間転売）取引は国内

平均てやは4%程度のものですが、名古屋では

15～ 20%に達しているといわれており、先物

市場を創設する素地はできています。

東京や大阪の石油業者が余剰分を名古

屋市場で処分するといったケースがあるわけ．

ですね。主婦岡製品などでも東京や大阪の問屋

が地元てや処分するのを嫌って名古屋に売ると

いったことがあるそうですが、そういう意味

では名古屋は先物市場をつくるのに適した地

域といえるかも知れない。

豊島価格情報は地域から発信できる数少

ない情報だと考えます。そして現物市場は地

域性が強いが、先物市場は全国的な情報とし

て活用が期待されます。しかも、ガソリンな

どの石油製品3商品は生活者と密着した親し

みやすい商品です。生活者は日々、ガソリン

などの価格動向に強い関心を持っており、そ

れが先物市場に上場されるとなると、生活者

の意向が市場価格に反映されることになり、

オープンな市場価格として注目度は高まると

思います。



中部のガソリン市況が全国に発信され、

海外にも名古屋の価袷情報が出ていくことに

なり、名古屋産業界でも上場への期待は強い

のではないでしょうか。 ところで、実靭Hの上

場も進めているようですが。

年内にも fたまごjの上場要望

豊島三和総合研究所に委託して研究を進

めてきましたが、 9月に報告書がまとまり、

年内にも農水省に上場の要望書を提出するこ

とになるでしょう。愛知県は実朝日の大産地で

すし、ヘッジ、ニーズは強いと思います。平成

2年に商品取引所法が改正され、最終的な現

物の受け渡しを必要としない「現金決済方式」

カ寺庁設されたことにより、実朝日の先物取引で

も現物の受渡いこかかる鮮度の制約から開放

されました。

一一咋年10月に名古屋繊維、豊橋乾繭、名

古屋穀物の3取引所が合併して中部商品取引

所ができたわけですが、ガソリンなどの石油

製品やたまごが上場できれば合併の意義は大

きいし、ぜひ成功させて欲しいものです。ま

た以前から商品指数の上場も研究しておられ

るとか。

豊島総合商品指数は中部商品取引所しか

上場できないでしょう。国内唯一の通産、農

水両省の共管取引所にして初めて可能になり

ました。総合商品指数の上場のための研究も

ちゃんとやっています。

記者の目・いま名古屋がおもしろい

中部商品取引所はいま熱気がむんむんして

いる。事務局員の活発な動きをみると、新し

い商品開発に取り組む新生取引所のエオ、ノレギ

ーが感じ取れる。年内にも「たまご」の上場

の要望書を提出し、来年6月には石油製品の

上場を要望するという“二正面作戦”も決し

て無理ではなさそうだ。総合商品指数等の開

発も休んでいるわけではないという。

名古屋の産業界、学界が一緒になってオー

プンな市場を作ろう、透明度の高い市場を作

ろうと燃えているように思われる。名古屋産

業界の地盤沈下がいわれて久しいが、先物て、、

名古屋をアピーノレしていこうという作戦のよ

うである。名古屋は東京と大阪のはざまに位

置するという地の利を生かして「名古屋相場」

を発信していこうとしている。

名古屋の意欲的な商品開発にエーノレを送り

たい。アメリカの先物市場を今日の隆盛に導

いたもの、それはたくましい商品開発への意

欲て、あった。がんばれ名古屋／ (N) 

豊島半七

PROFIIB 

昭和4年12月5日生
学歴

昭和28年3月慶藤義塾大学経済学部卒業
職歴

昭和38年2月 豊島株式会社代表取締役社長
就任（昭和田年9月まで）

昭和田年9月同代表取締役会長
就任（現在）

昭和49年6月 日本毛糸商業組合副理事長
就任（現在）

昭和53年2月名古屋繊維取引所副理事長
就任（昭和田年5月まで）

昭和55年5月名古屋繊維取引所理事長
就任（平成B年9月まで）

昭和55年7月一宮商工会議所会頭
就任（現在）

昭和60年5月 日本綿糸商業組合副理事長
就任（現在）

（現 日本綿化繊糸商業組合）

平成8年10月 中部商品取引所理事長
就任（現在）
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石油上場へもうひとつの動き
ガソリンが最適格原油ならブレントかWTI

三菱総合研究所はこのほど東京工業品取引

所の依頼を受けて、「石油先物上場に関する調

査」を行い、その報告書をまとめた。同研究

所は1991年、 95年にも報告書をまとめてお

り、今回で3回目。 91年の報告書てやは極東に

おける上場ニーズが高い「ナフサ」を上場商

品の候補として挙げ、 95年の報告書てやは市場

規摸の大きい「ガソリン」が最初の上場商品

として望ましいとした。今回の調査はそのよ

うな流れを受けて行ったもの。ガソリンと他

の石油製品についての流通実態を調査し、そ

の上場の可能性を分析するとともに、決済通

貨との関連てや外為法改正などについて調査し、

原油上場の可能性についても分析している。

以下、その概要を報告しよう。

［これまでの議論の整理］
調査の社会的背景

調査の背景としてはまず社会的変化がある。

95年3月、特石法（特定石油製品輸入暫定措

置法）が廃止され、石油業界に大きな影響を

及ぼしたこと、日本版ピッグパン構想、てや大き

なインパクトが生じることなどから、国内外

の石油関係者の聞で原油の価格変動ニーズが

高まりつつある。そこで再度、調査の必要性

が出てきた。

［石油製自上場可能性の分析］
l 上場適格性の評価

上記の認識に基づき、主な石油製品の流通

実態とリスク分析をした。この結果、灯油、

8 

軽油、ガソリンはかなり価格変動があり、先

物によるリスクヘッジのニーズは十分あると

考えられる。業界て、、は事衡問整（＝元売りが

価格を後て、、変更、販売業者の損を補てんする

こと）がリスクヘッジ手段として機能してき

たが、特石法廃止後、急速に見直され、廃止

の方向にある。また、系列外取引の業転価格

は海外の石油製品価格と高い相関が認められ

ている。

石油製品のすべてに共通して指摘できるの

は指標価格の必要性である。製品によって差

はあるものの、日本の石油製品には全国的に

通用する統一された指標価格は存在しない。

業転市場は本来のスポッ ト市場と異なる特殊

な市場である。先物市場が開設され、信頼性

のある先物価格が形成されるようになれば、

石油製品の新たな価格指標として機能するこ

とも期待できる。石油製品スポット市場の整

備と並行して、石油製品先物市場の早急な検

討が必要とされる。

2 上場の課題

上場する場合、 3つの課題がある。

①現物の受け渡し

自由なアクセスが可能な受け渡し制度を検

討する必要がある。

② 品質規格

標準化のためJIS規格に準じたスペックを

採用する必要がある。

③ エオ、ノレギ一政策との整合｜生

備蓄新去との関係、税制の在り方も課題が

残されている。



［原油上場の可能性］
アジア地域の動向

① アジアには原油取引の指標となるマー

カー市場や有力な原油市場が存在せず、原油

価格のヘッジヵ？難しいとの声が上がっている。

石油トレーダー達はシドニー先物取引所の

WTI原油やSIMEXのブレント石油などの

先物市場を利用することが多いが、流動性が

十分でないとの批判があり、日本に原油先物

市場の創設を求める声が高まりつつある。

② アジアで取引されている原油とブレン

ト原油、 WTI原油、デュパイ原油など国際的

な指標価格との相関は統計的に意味ある水準

を超えており、これらの国際的な使用原油を

使えばアジアの原油のリスクヘッジは十分可

能である。

③ アジアは交渉力カヲ弱く、勝択より割高

な中東産原油を押し付けられているという仮

説が出た。そこで、アジアにリスクヘッジ機

関ができた場合、原油コストの低下で、どの

程度の波及効果が出るかを産業連関表て、、求め

たところ日本全体てやは次のようになった。

調査フロー

本報告書の方向性

石油製品全般についての上場可能性調査
．分析と原油の上場可能性検討

石油製品の 原油の
p一一 一一－－，「一一一一
上場可能性分析｜｜上場可能性分析

ガソリン・灯油－軽油イ｜
C重油の流通実態・リ｜什京油上場を巡る
スク分析 I I i景境の変化

上場商品としての
適格性 ｜｜上場への課題と対応

上場への課題と対応

石油上場に対する様々な意見の整理

上場に向けての考え方

. 5%低下した時 : 2625億円

・10%低下した時 : 5282億円

・15%低下した時 : 7942億円

. 20%低下した時 : 1兆611億円

2 外為法改正の動き

外為法の「事前承認制」と「外国為替公認

銀行制度」はドノレ建て原油先物市場創設の大

きな障害になっていたが、外為法が改正され

解決される見通しになった。

3 原油上場への課題

①洲斉通貨

海外からの参加者を考慮するとドノレ建てが

望ましい。

②受け渡し

国産原油がほとんどないので、現金決済制

度とEFP（先物のポジションを現物のポジシ

ョンと交換する制度）で対応するのカ望見実的

で、ある。

③上場油種の決定

アジア地域て、、取引されている 3原油のうち、

デュパイは生産が減少傾向にあるうえ、先物

市場て、、成功したことがないので、ブレン卜石

ガソリン価格の決定メカニズムの概念図一φ1
仕切り価格ド1・1
1カ月揮に先決めt・J・j

？／流：＝→ Cコ~
価格交渉価格に影響 価格決定の場 事後調整

（東工取提供）
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油かWTIが有力と考えられる。

［石油先物上場への各種の見方］
現在、石油関係者の聞でも、一赦論として

石油先物市場の意義そのものを否定する意見

はほとんEみられない。しかし、我が国の市

場環境の中では石油関係者の多くは石油を取

り巻く環境を自ら方向づけることを望んでお

り、消極的である。逆に取引所関係者は市場

メカニズムを重視して新たな環境は先物市場

を組み込んだ形て形成されるのが望ましいと

考えている。

111去百命て、、も規制や市場環境を解決したうえ

で行う「積み上げ論」と石油政策との整合｜生

を考慮しつつ最低限の障害をクリアすれば、

とりあえず、先物市場を創設、後は市場メカ

ニズムに任せるべきだという「試行論Jとが

あり、対立している。両者の議論は平行線を

たどりやすいが、国民経済的観点から建設的

な議論が望ましい。

このうち、ガソリンの方が適格性が高いと

忠われる。ガソリンは系列取引、仕切価格制

度、事後的な価格交渉など日本的な商慣行が

あり、ヘッジ、ニーズはないという意見がある

が、このような商慣行が薄れていくにつれ、

先物の重要性は増大すると思われる。また、

先物市場が透明で、効率的な流通制度の確立を

促進し、商慣行を消滅させる可能性も秘めて

し、る。

灯油、軽油はガソリン上場後に具体的な検

討をするのが望ましい。

②原油

ニーズの高まりと外為法改正の見通しがつ

いたことから前向きに検討することが望まし

い。油種としてはブレント石油とWTI原油が

有力候補だが、一長→豆があり、石油製品と

並行して検討していく必要がある。ただ、ア

ジア地域の石油関係者がリスクヘッジとして

利用するにはアジア産原油とアジア地域カ苛命

入する原油の中から代表的な複数の原油価格

を基に算出した「アジア原油価オ各指数Jとて

もいうべき指数が望ましい。現時点てやは現実

的ではないが中長期的課題とすべきだろう。

2 上場へのアクションプログラム

ガソリンと原油を上場商品候補として絞り、

どの商品を先行的あるいは同時に上場させる

かを検討する。具体的な石油先物市場の開設

は1999年を目標とした。

［石油先物上場までの考え方］
l 上場商面について

①石油製品

灯油、軽油、ガソリンについてはリスクヘ

ッジニース、は十分ある。しかし、軽油は軽油

取引税に係わる手続き上の問題があり、現段

階の有望な上場商品としてはガソリンと灯油

が考えられる。

国内外のガソリンスポット価格の推移
（円／kl)

E ••·•• ｜ー圏内山ンー｜--1・・・・Singaporeガ、ノリン価格［

60,000卜可ー込－－－ーー司ー丈一一一一
｜ ’圃ー．，， 、・崎両 ー

40,000卜一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一二ー竺ー竺＿＿... ＿可ー＝－＝－一一一一一一二－：.：；ー二一一一一一一ー一一一一一一一←ーご－：；_____ ... ＿石ー瓦ー，
｜ 園町，－ -－』・ー・・・・．，・・ー，－ --

20,000 ~ 

0 
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ガソリン取引の実態
石油会社の系列販売が問先規制緩和で非系列（業転）ルートにも脚光

石油会社が精製・販売するガソリンは、商

社や卸会社を経て全国にある約6万のスタン

ドで給油・販売されています。ガソリン販売

で特徴的な取引形態のひとつが主に民族系の

石油会社が行う「特約店」制度です。ただ、

外資系石油会社の場合は代瑚吉と呼ぶのが通

例です。石油会社は大手の石油販売卸業者と

特約契約を結び、「日石」「出光」といったサイ

ンポーノレ（商標）を掲げたスタンドに自社系

列のガソリンを販売するシステムを取ってい

ます。

「特約店」は通常、傘下に販売店と呼ばれる

スタンドを抱えて、元売り系列のスタンドご

とにガソリンを卸販売する業務を行っていま

すが、特約店が直営のスタンドも持ってガソ

リンを販売するケースもよくあります。この

ため、広い意味での「特約店」の定義は、ガ

ソリンスタンドを数店持っている地方の石油

販売業者から元売りと複数の特約契約を結ぶ

総合商社系ディーラーや大子石油卸会社まで

に及びます。

日本国内のガソリン取引の主流は、元売り

－特約店－販売店を通じた縦系列の取引で、

販売量全体の90%近くはこの 「系列販売」てや

す。

「系列販売」とは別の商流と して、規制緩和

後に注目を集めているのが「業者間転売取引」

（業転取ヲ｜）です。 「業転取ヲ｜」は石油会社が系

功レレートて、、販売する以上の石油製品を生産し

た場合に生じる需給ギャップを補完するため

に自然発生的に生まれたスポッ ト市場です。

日本経済新聞社商品部

この場合、石油会社が生産したガソリンなど

を沿岸の備蓄タンクや陸上の油槽所を持つ商

社や大手の石油卸会社が購入し、 他の石油卸

会社や不特定多数のスタンドにガソリンを転

売するような売買です。

スポット品とも呼ばれる業転物は元売りの

ブランドが保証された系列品とは異なる 「ノ

ンブランド品」とも言えます。 このため、石

油会社の広告宣伝費や系列スタンドのメンテ

ナンス費用などが加算されない業転物のガソ

リンは通常、系列品より安い値段で提供され

ます。川上ではメジャー （国際石油資本） と

独立系の石油会社、 川下てやは販売力のあるハ

イパースタンド（大手スーパーマーケットが

併設する大型ガソリンスタンド）が覇を競う

欧米市場では日本以上にこう したガソリンの

系列外取引の比率は多いと言われています。

通産省の諮問機関である石油審議会の石油

流通問題小委員会てやは今年、石油業界て、、進む

規制緩和の流れに沿って、業転取引を石油市

場の自由取引のー形態として積極的に認める

報告書をまとめています。ただ、業転品の流

通量の比率が全国て、、最も多いと言われる中部

地区でもシェアは15%。元売りのサインポー

ノレを掲げる大半の系列スタンドは、石油会社

との 「商北新差」の問題もあって自由に業転品

を購入できないのカ司見状て、、す。

石油業界での規制緩和の流れに沿って、一

般のガソリンスタンドが 「ブランド品」の系

列品と 「ノンブラン ド品」の業転品の扱いを

巡って議論は今も続いています。石油会社と
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しては、 「商標を預けるtil、業転品の購入は

基本的には契約違反」と主張しています。こ

のため、業転品の流通量や購入者の増加は、

今後のガソリンスタンドの商標系列を変化さ

せる可能性も指摘されています。ダイエーや

ジャスコといった大手スーパー、商社系、そ

して地方の石油商業組合などが独自ブランド
￥ 、

てやのガソリン販売を模索しています。一方で、

石油会社は販売力のある大型スタンドを中心

に系列化の強化に乗り出しているのカ宅見状てや

す。

規制緩和（特石法廃止・指定地区廃止等）一年の現状

12 

｜輸入自由化｜腎品は0.3° ) I 総合商社等

700油断固

ブランド玉 約95%



ガソリン値決めの問題点
事後調整は解消ヘ値決めの不透明さ残り卸値格差は拡大

市況商品であるガソリンの価格はどのよう

に決まるのでしょうか。流通段階での卸価格

や末端の店頭価格は、中東地域などから原油

を輸入して日本で精製する石油会社のコスト

のほかに、その時々の供給量と需要量を反映

したものであることは言うまでもありません。

しかし、「齢長市場に比べ日本の流通段階での

価格形成は不透明きが残る」との批判があり

ます。ガソリンを納入したあ とにスタンドの

不採算分を補てんする 「事衡周整」といった

商慣習もそのひとつでした。

石油製品の輸入自由化を実現した昨年3月

末の特定石油製品輸入暫定措置法（特石法）

の廃止後、民族系の石油会社てやは事衡周整の

廃止を伴う 「新価格体系」という新しい価格

制度を打ち出しました。石油会社にとって、

この 「新価格制度」には以下の3つのねらい

が込められていたと言えるでしょう。①輸入

品に対抗するガソリン、灯油、軽油の同一価

格水準（揮発油税や軽油税抜き）の構築②石

油会社の採算確保を目指した全国一律価格の

設定③事後調整を廃止したコスト重視の販売

などです。

一方、外資系石油会社て、、は、実際の末端市

況に応じて毎月、臨機応変にスタンドへのガ

ソリン卸価格を決定する欧米流の値決め方式

が取られていました。結果的には今年度から、

ほかの石油会社も外資系石油会社と同じよう

に店頭市況に応じた値決めが増えつつあるの

が現状です。大口需要家からの値ヲ｜き要求が

強かったことや、全国一律の価格設定が困難

日本経済新開社商品部

になってきたことが 「新価キ制本系」の浸透を

はばんでいる理由と して挙げられています。

石油会社の卸価格は、水面上てや地域や販売

量の格差に応じて大きな聞きがあるといわれ

ています。 10月下旬現在、日本完封斉新聞社商

品部が調査した関東地区のスタンドへのガソ

リン卸価格は、系列品と業転物をすべて加え

ると in当たり 78～ 88円（ローリー届け、レ
ギュラ一品） と10円近い価格差が出てい ま

す。 「ガソリン激戦区てやは瞬間的に 1L~74 

円の卸値も出た」 といったうわさも市場てやは

絶えません。

スタンドへの卸値の価格差が大きく聞く原

因のひとつに、石油流通業界が淘汰（とうた）

の時代を迎えたこ とが挙げられています。石

油会社は変革期のこの時期に地域で販売力の

ある大型スタン ドの育成に力を入れています。

こう したスタンドには完売争心負けないために、

卸値の大幅なヲ｜き下げに踏み切っているとこ

ろもあるとの指摘もあります。また、スタン

ドの数や販売量によってガソリン店頭価格の

地域格差が出ることも卸値の格差につながっ

ています。

ただ、淘汰の時代を迎えたスタンド業者な

どの間てやは、「卸値をもっと透明なものに して

ほしい」との要望は強まりつつあり ます。 ま

に 「販売量の少ない小規模スタンド業者で

も、割安なガソ リンを仕入れるノレート を確保

したい」との声もあります。 このため、石油

審議会の会合ではガソ リンの自由取引市場の

創設も流通改革の柱に掲げられています。
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米国の石油市場では中間の石油卸業者が毎

日、ガソリンの卸値を石油情報誌などで発表。

独立系のスタンド業者は地域でいちばん安い

価格て、、ガソリンを売る業者の油槽所を求めて、

タンクローリーを走らせる光景がみられます。

伝統的に系列販売の鮮が強い日本市場でどこ

まで自由な石油取引が実現するかを疑問視す

る声もあります。ただ、輸入自由化など規制

緩和を機に石油流通に大きな変化の波が押し

寄せているのは間違いないでしょう。

輸出の自由化

14 

透明化、公正化の方向
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現物市場の発展が不可欠
資源エオ、ノレギー庁石油部「米国石油
事情調査団調査報告書Jをめぐって

東京理科大学経営研究所教授

済藤友明

わが国の石油産業において石油先物市

場が必要となるのはいつのことか。先物市

場が当業者（元売り）の参加を第一に考え

るならば、石油流通体制における産業の規

制緩和の進展を待つしかあるまい。エオ、庁

石油部では「石油流通の一層の効率化、透

明化、公正化を実現するjために、米国て、

の海外調査を去年の10月に実施した。その

調査団に多少かかわった者として、通産省

の原局及び石油産業界の石油先物市場に

対する認識を述べておこう。

結論を先取りすると次のようにいえよ

う。「石油先物市場は現物の指標価格とし

て利用効果が高いので＼わが国において自

由な現物市場が形成されて、つまり石油の

流通構造が系列取引から非系列取引に移

行して、始めて先物市場の必要性が出てく

る。石油先物市場は規制緩和プログラムの

最終ゴーノレにあるj と。

調査報告書のなかで先物市場に関係する部

分を概略しよう。

①米国においてNYMEX（ニューヨーク・

マーカンタイノレ取ヲ｜所）の景タ響は、東海岸の

方が強く （先物市場の発達には現物市場の発

達が不可欠で、あるが、東海岸てやはそれらが十

分に発達しているといえる）、またニューヨー

ク・ハーパーからの物流距離・時聞が小さく

なるほど、即ち商流において上流に近くなる

ほど、強くなるといえる。例えば、ジョノfー

（独立卸売業者）からはNYMEXを参考にし

ているという声が多いが、ディーラー（ガソ

リン・スタンド業者）のレベノレではほとんど

参考にしていない。

②大手のメジ、ヤーはNYMEXの価格を参

考にはするが、利用については消極的な意見

が多い。先物市場の役割としてはリスクヘツ

ジとプライス・ディスカノfリーの2点がある

が、後者の機能を評価する声が多い。また当

業者のNYMEXに対する価格信頼性はかな

り高く、これはNYMEX自身によるマーケッ

ト、 フィナンシヤノレ、 トレードなどに大すする

監視が十分に機能しているためと考えられる。

③ スポット取引ではガノレフ・コースト、ニ

ューヨーク・ハーノf一、ウエスト・コースト

が3大市場てであり、メジャーを含めた多くの

者が、多様な製品の調達が可能なスポット市

場を活用している。このため、スポット価格

は、需給や原油価格の動向に敏感に反応する。

ニューヨーク、ボストン、ワシントンてやは、

スポット取引が活発だが、一方、西海岸のロ

サンゼノレスでは相対的に不活発である。

従って、東海岸では先物価格はスポット価

格のべ、ンチマークとなっている。しかし、西

海岸では先物価格の景タ警はほとんどない。

④ ラック価格（ジョノfーへの製油所ターミ

ナノレ渡し価格）はターミナノレごとに決まって

おり、メジャー製のブランド品が非ブランド

品より若干高く、ラック価格はNYMEXを参

考価格にしているとの見方が強い。ディーラ

ー・タンク・ワゴン価格（ディーラーへのSS

15 
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店頭渡し価格）は、 NYM宇Xの連副面格では

なく、メジャー自ら一方的に決定する。

た。ガソリン先物市場が成功した理由は、実

際にニューヨーク港渡しの条件て現物取引が

実行されていたことが大きい。その他の条件⑤ガソリンの現物取引はNYMEXて、、上場

される前はパージの大口単位、固定価格であ

ったが、上場後は1000バレノレの小口単位、価

格はNYMEX＋ディフアレンシヤノレとなっ

として、業者の自由参入、 1種類の標準化さ

れたスペック、独立業者のタンク設備をいっ

ても借りられるなども重要である。

取引形態の内容

価格 NYME×
受渡場所 ロット 売り手 買い手 価格変動性との関連性

Spot －パージ渡し
4～6万

1.卜レーダー トレーダー

－パイプライン渡し ガロン 2.中小精製業者 ジ、ヨパ－ 安 t司＝コ 1主
3.大手精製業者メジャー
4.メジャー 精製業者

円ack 日～9000 アンプ、ランテ、ツド

－ターミナル渡し ガロン 中小精製業者

大手精製業者ジョパー中間 中間 中間

プランデッド

ミニメジャー

大メジャー

DTW ・ 88店頭渡し メジャー ディーラー自 ｛底 ~B 
大手精製業者

NY MEX：ガソリン市場参加者の分類 (96年）

石油業者 37.6% 

統合石油会社 13.6 
精製会社 12.B 
販売業者 11. l 

石油トレーダー 42.5% 

機関投資家 14.0% 

金融機関 2.9 
投資家 11. l 

商昂ファンド 5.8% 
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商品先物市場の改革、いわゆる商品ヒマツグ

パンの具体化の検討は97年春から始まりま

した。法律に基づいた諮問機関である商品取

引所審議会（会長・神崎克郎神戸大教授）が

最終的な答申をまとめることになっています

が、その下部機関的なものとして商品先物取

引制度検討会が設けられ、そこでゆ議論を経

たうえで案がまとめられ、商取審にあげられ

るという 2段階で議論が進められることにな

っています。

検討会メンノずーは座長の上村達男・早稲田

大教授ら20人。！判噺丞験者、産業界代表、商

品業界関係者などから成っています。 9月ま

での3カ月間、関係者からのヒアリングを行

ったうえ、米英両国を視察し、 10月からの各

論の討議に入っています。大まかな今後のス

ケジューノレてやいえば、年末には検討会の結論

がまとめられ、それをもとにした商取審の検

討結果が97年度末までにはまとまることに

日本経済新聞社編集委員林邦正

なるでしょう。順調にいけば商品取ヲ｜戸斤法改

正案は来年の通常国会中に上程される運びに

なる見通してやす。そうなれば98年度中に実施

となるてやしょう。

問題は改革の中身ですが、現在は検討会て、、

各論の議論に入ったところで、改革の具体的

な考え方をうん心んできる段階ではありませ

ん。ただ、検討会についての農水、通産両省

のぺーノfーをみますし「検討テーマ」につい

てはこう書かれています。

CD新士見上場手続きの円滑化②業務規制の見
直し③委託手数料の見直し④委託者トラブノレ

の防止など。

実は今回の改革の最大のテーマは、市場監

視のあり方です。市場監視は従来のように監

督官庁である農水、通産両省が行うべきなの

か、別の独立した機関を設けるべきなの町、

という問題です。俗にいわれる二元行政の弊

を廃するとするなら、この際、役所と独立し

17 



東穀取のデモンストレーションルーム

た監視機関を設けるというのが改革の名に最

もふさわしいと思われるのですが、どうやら

その問題は改革案のなかには盛り込まれない

ようなのです。

最もすっきりしているのは、マーケットの

監視は金融監腎庁に集約するという考え方な

のですが、農水、通産両省にはそうした考え

方はないようです。権限高樹寺の考えから抜け

出していないということのようてやす。しかし、

問題は、いまのスタッフの数で市場の監視は

できるのかどうかです。「国際水準の商品先物

市場の整備」を本当に目指すなら、市場監視

の問題は最重要課題のはずです。

商品取引会社に対する業務規制も、いまの

事前規制型ではなく、市場のノレーノレを明確に

し、それに基づいた事御見制型に切り替える

先物市場に対する規制の整備状況の国際出較

中立的市場監視機関の設置

先物市場
市場の監視 監視機関の訴追権

国際的な情報受換の体制

す需る
自主規制機関による取引員
の認可・登録（権限委譲）

商昂取引員の
自主規制ルールの制定

規制

中立的な紛争処理体制

18 

べきです。ノレーノレ違反があれば、摘発、告発

する仕組みで、そのための監視機関の設立と

いうのが筋なのですが、その辺の仕組みはあ

いまいに終わりそうな見通しです。規制、摘

発に役所の裁量が働く余地が残りそうな感じ

が強いといえましょう。

なんのための商品先物市場なのか。これは

根本的な聞いです。検討会の一部委員からは

そうした疑問の声が出されたといいます。委

託手数料の見直しゃ委託者トラブ、ノレの防止な

ども重要な問題ではありますが、それらは主

に業者にとっての問題であり、大きな意味で

の国民経済的な問題とはいえません。ピ、ツグ

ノずンをうたうならば、それにふさわしい改革

の目玉が必要だと思いますが、ーイ本どんな案

が出てくるのか。わずかに手数料の自由化が

目玉だというのでは、改革の実がどれほE上

がるのか心配になります。

手数料の自由化は時代の流れて、す。段階的

自由化になるにしろ、方向ははっきりしてい

ます。新天見上場手続きも見直されるでしょう。

しかしそれだけでは日本の商品先物市場の活

性化につながるとは思えません。市場の信頼

性をどう取り戻すのかが、今後の改革の主眼

となるべきでしょう。

（日本商晶取引員協会調べ）

米国 英国 日本

。 。 ×（行政機関）

。 。 × 

。 。 × 

。 。 ×（行政機関）

。 。 。
。 ム （ム）
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可
期
間
の
短
縮
や
機
関
投

日
本
経
済
新
聞
社

商
品
部

席
上
、
日
本
市
場
の
現
状
に
対

し
て
外
部
委
員
か
ら
は
厳
し
い

指
摘
が
相
次
い
だ
。
利
用
者
が

一
部
の
投
資
家
に
限
ら
れ
、
機

関
投
資
家
や
当
業
者
に
門
戸
を

閉
ざ
し
て
い
る
と
い
う
の
が
そ

の
論
拠
だ
。

検
討
会
で
の
主
要
テ
l
マ
は

手
数
料
問
題
、
新
規
上
場
、
委

託
者
保
護
な
ど
八
項
目
。
だ
が

手
数
料
問
題
ひ
と
つ
を
と
っ
て

も
「
自
由
化
は
時
期
尚
早
」
と

す
る
業
界
の
反
発
は
強
く
、
審

議
の
ぺ
l
ス
は
遅
々
と
し
た
も

の
。
ひ
た
す
ら
改
革
を
急
ぐ
米

国
に
比
べ
、
危
機
感
は
乏
し
い
。

そ
の
一
方
で
、
外
国
銀
行
や

都
市
銀
行
な
ど
が
中
心
に
な

り
、
石
油
製
品
な
ど
の
O
T
C

は
水
面
下
で
徐
々
に
拡
大
中
。

市
場
改
革
が
遅
れ
れ
ば
、
取
引

所
が
発
展
す
る
前
に
O
T
Cに

主
導
権
を
奪
わ
れ
か
ね
な
い
。

投
資
家
ニ

l
ズ
へ
の
対
応
は
時

間
も
勝
負
。
米
国
の
歴
史
は
そ

の
難
し
さ
を
教
え
て
い
る
。
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貴
金
属
を
上
場
す
る
東
京
工

一
業
品
取
引
所
が
八
月
、

長
年
の

一
懸
案
だ
っ
た
石
油
上
場
問
題
に

一
つ
い
て
、
ガ
ソ
リ
ン
を
先
行
し

一
て
進
め
て
い
く
方
針
を
打
ち
出

一
し
た
こ
と
は
関
係
者
を
少
な
か

一
ら
ず
驚
か
せ
た
。
東
工
取
の
従

一
来
か
ら
の
悲
願
は
最
大
の
国
際

一
商
品
で
あ
る
原
油
。
こ
の
方
針

一
転
換
の
裏
に
は
、
原
油
先
物
取

一
引
で
覇
を
競
う
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク

一
と
ロ
ン
ド
ン
の
影
が
見
え
隠
れ

一
す
る
。

一
タ
ワ
I
ブ
リ
ッ
ジ
に
面
し
た

一
テ
ム
ズ
川
畔
の
一

角
に
あ
る
口

一
ン
ド
ン
国
際
石
油
取
引
所

（I

一
P
E
）
。

「
現
在
提
携
し
て
い

一
る
シ
ン
ガ
ポ
ー
ル
国
際
金
融
取

一
引
所

（S
I
M
E
X）
と
の
関

一
係
を
崩
す
こ
と
は
出
来
な
い
」

一
と
き
っ
ぱ
り
と
言
い
切
る
の
は

一
リ
チ
ャ
l
ド
・
ワ
ー
ド
副
理
事

】
一
長
。

前
一

I
P
Eが
上
場
し
て
い
る
の

物
一
更
－

者豆三~ モヨ

商品ビッグパン＼

重量髄睦躍
下

い
る
。
東
工
取
関
係
者
が
六
月

I
P
E
を
密
か
に
訪
れ
、
ブ
レ

ン
ト
の
上
場
を
打
診
し
た
際
の

回
答
は
「
ノ
l
」
だ
っ
た
。

I
P
Eと
並
ん
で
世
界
の
石

油
先
物
取
引
を
リ
ー
ド
し
て
い

る
の
が
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
・
マ
ー

カ
ン
タ
イ
ル
取
引
所
（
N
Y
M

E
X
）
。
「
経
済
発
展
が
続
く

ア
ジ
ア
は
残
さ
れ
た
魅
力
的
な

市
場
」
（
シ
カ
ゴ
の
米
石
油
ア

ナ
リ
ス
ト
、
ジ
ム
・
リ
タ
ブ
ッ

シ
ュ
氏
）
と
の
見
方
で
は
両
取

取
引
シ
ス
テ
ム
の
共
同
化
な
ど

を
検
討
中
。
だ
が
そ
の
一
方
で
、

ア
ジ
ア
マ
ネ
ー
を
狙
っ
て
水
面

化
で
新
た
な
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
に

動
き
出
し
て
い
る
。
ア
ジ
ア
域

内
の
現
物
取
引
で
指
標
性
の
高

い
原
油
価
格
を
指
数
化
し
た
商

品
の
新
規
上
場
を
検
討
し
、
す

で
に
日
本
の
石
油
会
社
に
も
ヒ

ア
リ
ン
グ
を
始
め
て
い
る
。

N
Y
M
E
Xの
読
み
は
こ
う

だ。

s
I
M
E
Xの
原
油
先
物

取
引
は
伸
び
悩
み
気
味
。
乙
れ

覇
権
競
い
欧
米
も
ρ

秋
波
μ

は
ゥ
北
海
の
暴
れ
ん
坊
市
の
異

名
を
と
り
、
値
動
き
の
荒
さ
で

知
ら
れ
る
ブ
レ
ン
ト
。

I
P
E

は
ア
ジ
ア
戦
略
の
一
環
と
し
て

S
I
M
E
Xに
ブ
レ
ン
ト
の
上

場
を
認
可
、
九
五
年
か
ら
は
時

間
外
の
取
引
業
務
を
可
能
に
す

る
共
同
決
済
取
引
で
提
携
し
て

じ＞C>

引
所
は
一
致
す
る
が
、
具
体
的

な
ア
ジ
ア
戦
略
を
巡
っ
て
は
こ

と
最
近
、
O
T
C（
店
頭
取
引
）

へ
の
資
金
流
出
が
よ
り
深
刻
な

N
Y
M
E
X
の
攻
勢
が
目
立

つ。
N
Y
M
E
X
は
I
P
Eと
S

I
M
E
Xを
巻
き
込
み
、

電
子

は
上
場
し
て
い
る
原
油
が
欧
米

で
消
費
さ
れ
る
ブ
レ
ン
ト
だ
か

ら
で
、
日
本
や
ア
ジ
ア
で
ヘ
ヅ

ジ
ニ
l
ズ
が
見
込
め
る
の
は
ア

ジ
ア
産
や
中
東
産
の
原
油
｜

ー
。
実
際
、
日
本
の
石
油
業
界

の
聞
で
は
「
現
物
取
引
に
活
用

で
き
る
新
た
な
原
油
や
原
油
指

日本弁8?:i斉新聞9/11付掲載
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動き出したコメ市場
日本コメ市場スタートーその背景と展望

実勢相場を作る現物市場ヘ
危機感から生まれた
「日本コメ市場J
コメの卸団体である全糧連（全国食糧事業

協同組合夏合会＝野村昭会長） と全米商連協

同組合（中村文治会長）の両法且織の傘下（さ

んか）にある卸各社がコメの現物を取引する

場として「日本コメ市場株式会社」（詳細別掲）

を10月3日スタートさせました。

コメの価格は政府が決める生産者米価と、

自主流通米価格形成センターの入札価格とが

ありますが、ここに新たに民間主導のコメ市

場で形成される価格が加わるわけです。

このほかに計画外流通米（自由米が認知さ

れたコメ）を中心に取引している擬似的市場

（席上取引、卸間売買、蔵前取引など）が散在

していますが、これらは参加範囲が限られ

個々バラバラなうえ、数量、価格、品質、リ

スク負担などに問題があり、必ずしも社会的

に信認を受けるには至っていません。

現行システムに不満爆発
新たに誕生したコメ市場は、現行システム

の価格形成で十分とする食中劃Tや系統農協の

強い抵抗に遭（あ）いながらも、作らざるを得

なかった止むに止まれない事情がありました。

それは①仕入れ面で品種銘柄や数量の選択の

自由がない②値幅制限が障害となって実勢遊

離の入札価格を強いられている③4分の3を

占める相対取引の価格が公正、透明きに欠け

る一一ーなどで、その不満が爆発したのです。

もっと大きな理由は、卸の経営が“原価高

の製品安”で急速に悪化し、大半の卸が赤字

に転落するという危機的状態に陥ったことで

す。需給緩和を背景にスーノfーなど大子小売

店の強引な値ヲ！き要求、割高で取り残される

自主米、その問げきを縫って売り込みをかけ

る割安な計画外米。卸は新食糧法の欠陥がも

たらすシワ寄せを一手にヲ｜き受ける損な役割

になっていました。

固定検査より厳しい自主検査ヘ
各社は事態を放置すれば「座して死を待つJ

ことになるとの悲壮感から、コメ市場作りに

立ち上がりました。なにしろ計画外米はあれ

よあれよという聞に肥大化し、推定では今や

流通量の約60%、370万トy前後に膨れ上がっ

ています。この計画外米の市場流通への適切

な誘導が必要だったわけです。

計画外米は農産物検査を受検しない未検査

米です。そこで日本コメ市場は自主検査を実

施し、 1等米に相当する品質をAとし、 2等

をB、3等をCと呼ぶことにしていますが、

「農産物検査の規格より厳しい格付けによっ

て評価を高めたい」としています。また見本

取引、情報取引を含め、入札によって価格形

成を行い、透明でしかも公正な現物市場を目

t旨しています。
一方、経済団体連合会は「民間主導て、、設立

された計画外流通米の現物市場は評価できる。

歪（ゆが）んだ価格形成を是正し、市場の評価
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が適切に反映されるよう、統一的な現物市場

を石雀立していくべきであるJと、 9月中旬に
発表された「21世紀に向け新しい規制緩和推

進体制の整備を望む」という提言の中て、、述べ

ています。

将来的には先物市場も
さらに「将来的には、農家経営に係るリス

クの軽減を図るため、先物市場の確立も検討

すべきで、、ある」としています。

現実にコメの需給は今、大幅に緩和し、価

格は前年同期より 15～20%も下落、農家の収

入j戚につながりつつあります。リスクヘッジ

の機会がないのが残念という声も上がってい

ます。需給関係、を敏感に反映し、実勢価格が

公正、透明に形成されるコメ市場への期待は

一段と高まっています。日本コメ市場におけ

る価格形成機能力曹が葺に乗り、取引、価格へ

の信頼、評価が高まれば、自然発生的にリス

ク回避のために、先物市場併設の動きが遠か

らず活発化するのではないでしょうか。

コメの生産量
（玄米、万トン）

11,000 

800 

’67 '70 '75 ’80 '85 ’90 ’95 
年年年年年年年
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f日本コメ市場株式会社jの内容
設立乎成9年10月3日

資本金 4億5,000万円

代表取締役会長野村昭

代表取締役社長中村文治

目的需給を反映した競争原理の働く取引の

場を設置し、米穀流通の安定に資する。

事業内容取引会、品質検定、情報伝達、代

金決済、クレーム処理など。

事務所東京都中央区日本橋茅場町1-8-3

郵船茅場町ビル7階

TEL 03-3666-0651 

コメ市場の運営と仕組み
①扱う コメは計画外流通米が主流。自主検査。

②取引に参加する会員は、売り貿い出来る卸

を正会員、売りのみの集荷業者を準会員とす

る。

③取引は入札方式。 当初、月 2回の立ち会い

取引、週2回の随時取引を行い、 1年後にコ

ンビュータ取引へ移行。

④売買単位は160俵 (1俵＝玄米60奴）以上。

⑤代金決済は要領に従い、取引保証は（社）全

国食糧信用協会による保証。

⑥手数料は売買とも 1俵当たり60円。

⑦値幅制限なし。

万
ヘ
ク
タ
ー
ル
）
制

コメの作付面積と単収
550 
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500 

450 

200 

制
（
キ
ロ
グ
ラ
ム
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日本コメ市場側社長

中村え治氏に聞く

産地も
是非協力を

全糧連と商人系企業が集まって、自由な米

市場を目指す日本コメ市場が設立された。そ

の戦略はなにか、中村文治社長に聞いた。

（聞き手は日本経済新聞社商品部）

一一ー日本コメ市場に対する卸の反応は。

中村資本金は当初2億円の予定でしたが、

4億5,000万円程度になり、予想外に集まり

ました。これまで計画外流通米の取引から「お

いてけ堀」を食っていたので、それをとりこ

みたいという強い気持ちの表れて、しよう。

一一食糧庁の反応は。

中村研究会の中間報告段階ではだいぶ文

句もあったようですが、前庄の態度は「応援

はしないが、お手並みを拝見しようjといっ

たところでしょうか。私たちは食糧庁とけん

かをしようという気持ちはまったくありませ

ん。自主流通米価格形成センターに計画外米

を取り込み、一緒になれるのであればそれで

もかまいません。高木勇樹食事劃T長官にも、

よく「一緒にやりましょうjと言っています。

公のために作った会社ですが、株式会社であ

る五λ上もうけを出さなければなりません。市

場運営のためには特殉去人が理想型に近いと

思っています。

一一今後の課題は何でしょうか。

中村設立間際になって急にいろいろなこ

とを進めました。準備段階で時聞をかけすぎ、

説明会などに十分な時聞を割けなかったとい

中村文治
PROFILE 

昭和31年横浜国立大学

経済学部卒、同年欄ヤマ

タネ（旧辰巳倉庫）入社

53年取締役営業部長
55年常務取締役
59年専務取締役

平成4年代表取締役社長

うのが反省点です。今後の成否はいかに取引

の場にコメを出してもらうかにかかっていま

す。地方での会社説明会に出席した折に、か

なり具体的なノレーノレに関する質問があり、「出

品したい人は意欲的だ」と感じました。農協

系統点B織が（日本コメ市場にコメを出すなと）

にらみを効かせることも考えられますが、自

由な市場ができつつあるときだけに、産地の

方にも是非協力を仰ぎたいと思います。

一一関｜の値幅制限がないということで、

米価の乱高下を心配する人もいますが。

中村乱高下はしないでしょう。今ではコ

メの代替品もたくさんあります。それに売り

子は指し値売りも出せるので、買いたたかれ

るという心配もありません。価格が下落して

くると、川下の方から安く欲しいという要望

が出ます。それカサll上にも働く競争原理が必

要です。現状てやは生産者の方も厳い、部分が

あると思いますが、ただ安くなるだけという

ことではなく、うまく軟着陸させることが大

切だと思います。

一一一中キずさんがネ士長ということで、ヤマタ

オ、色が濃くなるという意見もあります。

中村ヤマタオ、を前面に出すことなどでき

っこありませんし、それをやったら絶対駄目

です。 21世紀を目指して、自由な世界で透明

な取引をすることがこの市場のポイントだと

居、っています。
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関係者の声

実勢遊離の価格形成に
不満爆発

見J品官官究員 佐伯尚美
自主流通米価格形成センターの価格は実勢

を反映していないばかりか、指導、談合価格

とも言えます。上場される銘柄、数量が割当

てで、買う卸に選択の自由はなく、ノノレマを

課しています。さらに決済機能を全農がにぎ

っているため、そこで守尋た情幸良で70%強のキ目

対部分を操作し、価格修正させるなど、公正、

透明にはほど遠い世界になっています。

値幅制限て、、実勢より高値て、買わざるを得な

い卸は、一方で戸大型小売店の強い力で値引き

を迫られ、そのシワ寄せが卸に集中している

ため、業績は急速に悪化しています。計画外

米（旧自由米）に食われて扱い量が大幅に減

るなど危機感が高まっています。いっそのこ

と私設市場を作って透明な取引をやろうとい

うことで日本コメ市場が誕生しました。

ここで注目されるのは食糧庁が価格形成セ

ンターをどう改革するかという問題です。決

済機構を中立的にするとか、今のシステムを

変える必要が出てくるでしょう。食手首Tの政

策しだいて戸一変するかもしれませんが、コメ

市場と価格形成センターのどちらが伸びるか

が当面、注目されます。販売力の弱い農協が

ダミーを使う可能性があります。

コメの商取引についてのアンケー卜結果の一部
問．新食糧法下の米の流通は食管法当時と比べ自由になったと思いますか。
l区 分｜自由になった｜変らないi不自由になった｜わからない｜その他（不記）
消費地卸 ｜ 22. 4 I 23. 5 I 50. s I i. 2 I 2. 4 
中街地鈎 ｜ ss. 5 I 15. s I 42. 1 I 2. s 
生産地卸 ｜ 2s. s I 37. 1 I 33. 3 I -
全体I2s. 2 I 2s. o I 43. 5 I i. 2 I 1 . 2 
問．自主流通米の約75%を占める相対価格について。
区 分 ｜適正である ｜不適正である｜その他｜その他（不記）

消費地在日｜ 3.7 I Bl.4 I 1.2 I 3.7 
中間地卸 1 5. s I 88. B I 5. s 
生産地卸｜ B. 4 I 88. 7 I 1 . s 
全体 I 5. B I 90. o I 2. 4 I l日
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売り買い両者にメリット
もたらすコメ市場

酬 明 取締役社長 藤尾益也

コメの生産、流通は旧食管法て、、50年以上も

しばられてきました。この問、なんにも考え

ず、にやってきました。 しかし、来斤食糧法が施

行され、作る自由、売る自由で様相は一変し

ました。日本コメ市場の設立は、我々業界人

が自分たちの意志で初めて立ち上がった姿てや

す。食糧庁、全農は抵抗しましたが、この機

会を逃すと市場は今後出来ないと思いました。

最後のチャンスだったのです。歩みはゆっく

りでも、ぜひ伸ばして行きたいと思います。

コメ市場へ出荷する生産者からも、買う人

からも、信頼される市場に育てることが先決

です。当初は全農の圧力て、、出荷を見合わせた

り、 しばらく様子を見るといった生産者が多

いかもしれませんが、在庫の増加でどうにも

ならず、困り果ててコメ市場へ出荷すること

になるてやしょう。

コメ市場て、、形成される価格が実勢を映すも

のとして評価され、信頼を得るようになれば、

コメ市場を利用する人が増えるでしょう。実

勢価格が形成されることによって、売る人も、

買う人もメリットを受けられるはずです。コ

メ市場を利用するメリットが理解されていく

ものと思います。

（卸170社の回答、回答率64.4%、米の商取引問題研究会）

問．自主流通米の入札取引（センター）について改善すべき点がありますか。
I 区 分 ｜あ る ｜ない｜ わからない｜その他（不記）

消費地卸｜ 86 . s I 3 . 7 I s . 8 I -
中間地卸｜ 77.8 I 5.6 I 1i.1 I 5.6 
生産地卸｜ 87. o I 7. 4 I 5. 6 I -
全 体 I 84 . s I 5 . 2 I 8 . 7 I 1 . 2 
問．調外；施米については、公的1Jfilli格形成鱗（いわゆる市場）瓶りませんが、
卸業者カゆ心となって設ける現物市場について。（当面は現物の取引市場という前提）
区 分 i必 要 ｜不必要｜わからない ！その他（不記）
消費地釦 1 77.8 I 7.4 I 14.8 
中間地卸 1 69. 5 I 8. 3 I 22. 2 
生産地卸 1 69 . 8 I 15 . l I 13 . 2 I l . 9 
全体 I 73.5 I 10.0 I 15.9. I 0.6 



記者の目

一物多価から一本化への道

昨年秋から今年春にかけたコメ市場の混乱

は、新食糧法の問題点を浮き彫りにしました。

コメ入札の場である 「自主流通米価格形成セ

ンター」の価格が、需給実勢とかけ離れた高

値をつけたからです。原因は農協力漂わ仕出荷

を絞ったことですが、計画外流通米が割安感

から大量に流通、その結果、政府米と自主流

通米が売れ残り、価格は急落しました。価格

操作に対する市場のしっぺ返してやす。

新食糧法は市場原理の導入を掲げました。

しかし、実際の法律には価格、数量統制など

旧食糧管理制度の枠組みが多く残っています。

価格形成センターの取引にも期別出荷とか、

上場数量規制などさまざまな制約があり、自

由な価格形成を阻んでいました。もっと自由

に価格が決められないしこの制度は長続き

しないでしょう。

旧食管法の遺物の最たるものが、コメを計

画流通米（政府米と自主流通米） と計画外流

通米に分離している 「計画流通制度」です。

備蓄が目的の政府米は少し性格が違いますが、

自主流通米と計画外流通米の聞に垣根がある
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日本経済新聞社論説委員 金 子 弘 道

ために両者に価格差がついても平準似幾能力f

働きません。つまり、コメ全体の需給力対面格

に反映できないイ士組みになっています。

現在、 コメの価格は政府米、価格形成セン

ターの入札、自主流通米の相対取引、計画外

流通米と四つに分かれています。その原因は

計画流通制度などの規制です。新食F量法の精

神は、価格によって需給を調整することです。

価格が制度の成否を決めるのに、そういう体

制にはなっていません。自由な価格形成がで

きる 「コメ取引所」を創設し、価格を一本化

することは大切です。

コメ政策は価格を自由にしておき、価格が

下落した時に農家の月？得減少分の一定割合を

補償する 「所得補償制度」、民間保険会社が所

得を補償する 「収入保険」などに移行せざる

を得ません。その基準価格には需給を正確に

反映する価格が必要です。価格を自由化して

困るのは、役割が大幅に減り手掛哉の統廃合を

迫られる食糧庁と、コメ流通て、主導権を握れ

なくなる農協ぐらいです。

コメの在庫量の推移
※持ち越し在庫は各年の10月末現在（MA米を含む）

01 -
昭和 平成
4142434445464748495051525354555657585960616263元 2 3 4 5 6 7 8 9 10年

. ...圃 -----1o..

第 1次過剰処理 第 2次過剰処理
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TOPICS 
トピックス

越年する国際穀物指数の上場

関西商品取引所（島崎一男理事長）が市場

活性化の切り札として先物への新大見上場を目

指している「国際環支物等指数jカ唱音礁（あん

しょう）に乗り上げています。指数を算出す

る原市場として採用する予定だったシカゴ相

場についてシカゴ商品取引所（CBT）側が使

用拒否の姿勢を崩していないためです。成り

行きが注目されていますが、少なくとも当初

予定の97年12月の上場は難しくなったよう

です。

97年7月初めの商品取引所審議会で了承

された穀物指数の内容は次の表の通りですが、

問題になっているのがCBTに上場されてい

るトウモロコシ、大豆大豆かすの3品目で

す。関西商取としては上場案を決めた後、

CBTに了解を求めましたが使用許可は出な

日本の商晶指数先物

大阪商晶取引所 関西商晶取引所

上場指数 天然ゴム指数 国際穀物等指数（仮）

大阪、東京、シン
ガポール、クア

シカゴ、東京、関
原市場 ラルンプール、

ロンドン、ニユ
西、関門

ーヨーク

RSSl 

銘 柄
RSS3 トウモロコシ、
TSR20 大豆、大豆かす
SMRCV 

基準年 92年平均＝100 93年平均＝100

開始時期 95年3月 未 定

26 

日本経済新聞社編集委員 北島穣

かったようです。このため、ワシントンの先

物に強い弁護士を通しでも1rn宙しましたが結
論は同じだった、といいます。

指数を計算する原市場価格として使う取引

所相場は公表された価格であり、他の取引所

相場とともに指数に加工することには法的問

題はなさそうな気がします。ワシントンの弁

護士も「使用しでも問題なし」との見解を示

し、関西商取は上場する意向で詰めの段階に

入っています。

CBTの姿勢について関係者の聞では「東京

穀物商品取引所のトウモロコシ先物が予想外

に活況のため、さらに指数が上場されれば夜

間取引など世界戦略を考える上て℃BTが不

利になる」といった類の噂（うわさ）カ可走れ

ていますが、 CBTの真意はわかりません。

穀物指数の上場についてはとにかくトラブ

ノレがつきまとっています。シンクタンクとの

設計段階ではCBTの小麦が構成品目に入っ

ていましたが、「現段階では規制品目で日本てや

のリスクヘッジニーズは見込めない」という

ことて、、農水省と協議して指数から外した車致章

があります。小麦抜きでは「穀物」という言

葉も使いにくいのですが、シカゴ抜きではま

すます話になりません。審議会で「ゴーサイ

ンJが出ている以上、上場しないわけにはい
かないようで、関西商取の責任においても来

年には上場する予定です。
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世界標準（グローパ

ノレスタンダード） とい

う言葉が広〈使われる

ようになりました。と

かく閉鎖的な日本的商

慣行を排し、世界のノレ

ーノレに合わせて商取引

を行おうという意味です。日本版ピック守パン

もこのグローパルスタンダードに日本を合わ

せ、日本が「世界の孤児」にならないように

して日本経済の活性化を図ろうというもので

す。だが、日本には既に世界とほぼ同じ土俵

て、、行われている取引があります。それが商品

先物取引です。実際の取引ではまだ問題点は

あるものの、それも是正の方向にあります。

株式以Jーに同省じ動き
「ニューヨーク株式安につれて日本の株も

下落」一一よくこんな記事が新聞に載ります。

日本の株はよくニューヨークにつられて動き

ます。 しかし、必ずしも一緒てやはありません。

下げ幅が異なることが多いうえ、時には逆に

動くこともあります。ニューヨークの株価は

世界の指標になっていることは間違いないに

しても他国の株式市場がすべて同調している

わけではありませんら

しかし、商品先物取引の世界は違います。

金、白金、大豆、 トウモロコシなど米国の相

場がそっくり、しかも為替相場の動きも 100

商晶先物取引制度海外調査団

%反映して国内相場は動きます。違うのは米

国の取ヲ｜カミ終わり、日本の取ヲlが始まるまで

の聞に新しいニュースが出た時てやす。日本の

相場はそのニュースを反映して動き、その日

本の動きはそのまま欧州こヲ｜き継がれ、それ

がまた米国へとつながっていきます。

ニューヨークと日本てやは株式といっても上

場されている会社が違い、その結果、異なっ

た動きをすることも多いのです。ところが、

金、大豆など商品先物取引は銘柄は異なって

も世界中、同じ商品を扱っています。そこで、

その商品の需給や世界の政治経済情勢を織り

込んで、時々刻々、世界て、、同じように価格が

動いています。いわば、商品先物取引の世界

はすでにグローパルスタンダードが貫徹して

いるといえるのです。

世界ごCほほ：同~t；ぶス手ム

商品先物取引は価格変動から企業や家業を

守るヘッジ（保険つなぎ）機関として16世紀

にベソレギーてや生まれました。その後、 ロンド

ン、シカゴて、、も先物取引が開始され、日本てや
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も18世紀初め、徳川吉宗の命によって大岡越

前守忠相が制度を整え、大阪の堂島で、コメ取

引が開始されました。日本の制度は海外の制

度を知らず、まったく独自で創られましたが、

結果的には酌川のシステムとほとんど同じに

なりました。

それは

1 特定の商品の将来の価格の決定

2 一定の時聞を決めた値決め方式

3 少ない委託証拠金

4 決定価格の情報開示と素早い伝達

などです。

実はこのシステムは現在もほとんどそのま

ま通用しています。いわば「世界的普遍性」

を持ったシステムともいえるのです。

そこで、この先物取引で形成された価格は

普遍性を持って、世界に通用し、広く利用さ

れています。例えば、原油価格はかつてOPEC

（石油輸出国機構）が石油価格を午耳っていま

したが、それも昔話になりました。いまは

NYMEX （ニューヨーク・マーカンタイノレ取

ヲ｜所）の形成する価格が中心になってはいま

すが、それに世界各国の価格がタイムラグ（二

時間的なずれ）をもって形成され、その価格

がグローパルスタンダードとなって、世界の

石油を動かしているのです。

いや、石油ばかりではありません。先物取

ヲ｜はトウモロコシや小麦といった穀物、コー

ヒ一、綿花、砂糖、ゴムといった農産物から

金、白金、パラジウム、さらには鉛、亜鉛、

すず、各種レアメタノレ（希少金属）まで、極

めて広範囲に及んでいるのです。

それではなぜ、先物取引の価格がグローパ

ノレスタンタゃードとなっているので、しょうか。

その最大の理由は公正な価格形成にあります。

トウモロコシの場合、生産者価格を「極大利

潤」を得られる水準にまで高めようとしまし

28 

た。一方、飼料メーカーなどユーザーは価格

をできるだけ低く抑えるように努力していま

す。

もちろん、生産者もユーザーもそれぞれの

立場があるので、そのように動くのは当然で

すが、世界経済の円滑な進展という面からみ

ると、どちらかの立場に立った価格形成は需

給をゆがめ、将来に大きな禍根を残します。

しかし、先物取引は生産者にもユーザーに

も偏していません。中正公平な価格決定の場

です。そこには無数の売り子と買い手が集ま

って価格が形成されています。その結果、一

時的には需給をはずれた相場が形成されるこ

とはあっても長期的には需給にのっとった価

格形成が行われています。だからこそ、グロ

ーパルスタンダードとしての機能を果たして

いるのです。

国によ9τ異右手る影響力
といってもどの取引所でも価格の形成力が

同じではありません。株価はニューヨークに

追随することが多いように、商品先物取引の

世界でも米国が力を持っている商品があれば

英国が力を持っている商品もあります。穀物

は米国、アノレミや銅などは英国といえるでし

ょう。もちろん、日本が力を持っている商品

もあります。ゴム、白金、パラジウムは日本

の出来高が世界ーで、日本の価格が中心にな

ってグローパルスタンタゃードが形成されてい

ます。また、綿糸、毛糸、生糸、小豆など世

界で日本しか上場されていない商品は当然、

日本の価格が世界の指標になっています。

ただ、残念なことに齢択と異なり、日本に

は世界の各地から資金が集まってこず、価格

形成はもっぱら国内の資金に頼っています。

これではクやローノカレスタンタゃードといっても

ちょっと胸を張れない感じです。



その理由はーにもこにも日本の厳しい規制

にあります。取引の子数料は規制てや米英と比

べ、はるかに高〈、 しかも、上場商品の数は

海外の先物取引とは比べものにならないほど

少ないのが実情です。さらに取引にもいろい

ろな規制があります。これらを排除して価格

fごけて、なく、耳又ヲ｜そのものをグヌローノカレスタ

ンダードに合わせる必要があります。

といっても、世界が全く同じ基準で取引さ

れているわけではありません。欧米聞でも取

引方法はかなり異なっており、それが争いの

種になっています。いま、世界の商品先物市

場は激しい覇権争いに揺れています。そのき

っかけとなったのが住友商事によるLMEを

舞台にした銅の不正取引です。

米国と英国てやは取引手法がかなり異なって

おり、特に委託証拠金の徴収は英国が米国よ

り緩めといわれています。この結果、LME（ロ

ンドン金属取引所）の方がCOMEX（ニュー

ヨーク商品取引所）より使い勝手がよく、売

買は圧倒的にLMEの方に傾いてしまったの

です。特に“被害が大きかったのがアルミ

ニウムと銅て＼アノレミニウムは一度、

CO MEXが上場（＝売買を始めること）をし

たにも関わらず、 LMEとの競争で商いがで

きずに、廃止してしまいました。銅も一時は

CO MEXが商いをリードしたことがあった

ものの、いまではLMEの後；塵をす干していま

す。そこで住友商事問題を奇貨として、米国

がその基準を英国に押しつけようとしたとい

われています。

この結果カ対守来的にどうなるかはわかりま

せん。ただ、日本も欧米どちらカ3の手法にマ

ッチさせるかどうかはともかく、よりイ史いや

すい市場にする必要はあります。それを狙っ

たのが、目下、行われている商品取引所法の

大改正です。これはビッグツfンの進展に合わ

せ、商品先物取引もグローパルスタンダード

に合致させようというものです。この大改正

が行われ、取ヲ｜手j去もグローノカレスタンダー

ドに合致した時、日本の商品先物取引は名実

ともに世界に通用することになるでしょう。

96年世界の先物取引所出来高ランキング
単位：枚

取引所名 先物 オプション 96年合計
l シカゴ商品取引所／CBOT 171. 134. 185 51.304.320 222 ' 438 '505 
2 シカゴ・マ カンタイル取引所／CME 141.600.46日 35.421. 726 177 ' 022 ' 195 
3 ロンドン国駐融先物取引所／LIFFE 135 '445 '322 27' 186' 545 162.631.867 
4 ブラジルマーかタイル取引所／BM&F 119.882.419 14. 727' 457 134' 609 '876 
5北京商晶取引所 日l.100. 110 81. 100. l l 0 
6 NYマーカンタイル取引所／NYMEX 64. 223.291 l l .576.001 75. 799.292 
7 フランス国際金融先物弼問／MATIF 56. 159.857 12. 133.381 68' 293 .238 
8 ドイツ先物取引所／OTB 40.354.281 26 .936.029 67 .290.310 
9 BBF. Brazil 312.521 50 .047 .438 50 .359 .959 
！日ロンドン金属取引所／LME 44 '611.830 2.875. 177 47 .487' 007 
11スペイン株式先物取引所 29' 243 '670 8.639' 605 37 .883.275 
12東京金融先物取引所 29 .402 .224 567' 793 29 .970. 017 
13東京工業品取引所 27' 560. 154 27 .560' 154 
14策示穀物商晶取引所 27' 051.282 457，叩327' 509' 275 
15シドニ一先物取引所 22. 192.808 3' 282 ,980 25 .475.788 
l Bスペイン金融先物取引所 20' 222 .23日 3. 708. 769 23.931即日
17ストックホルム先物オプション取引所 17 .271.875 5' 432 .326 22' 704.201 
l Bシンガポ－）咽隠融弼問／SIMEX 21. 751.494 日17.051 22' 568 .545 
旧東京証券取引所 15 .562 .424 l .988. 718 17' 551.142 
20 ロンドン国際石油取引所／IPE 15 '036 .451 484.459 15 .520.910 
21 大阪証券取引所 8.916，日60 3.968.797 12.885. 757 
22 NYコーヒー・砂梧ココア取引所／CSCE 日，l02' 029 2 .287' 750 l l .389. 779 
23 スイス・オブシヨ〉錨綿脇町田FF日 2' 675' 526 8.044. 779 10.720. 305 
24 ヨーロッパ・オプション取引所 2.526.926 8. 018. 001 lO' 544' 927 
25 南アフリカう糊取引所／SAFEX 4' 096 .932 5. 199.813 9' 296' 745 
26 NY綿花取引所／NYCE 4.967'176 l.261.109 6' 228' 285 
27 香港先物取引所 4.851.439 l.O日3.871 5.945.310 
28 ブタペスト商白取引所 5.427 .393 5 .427' 393 
29 関門商晶取引所 4' 962 .838 4 .962 .838 
30 パリ・オプション取引所 4.5日1.498 4.591 .498 
31 関西農産商晶取引所 4. 114. 165 71. 145 4. 185.310 
32 ロンドン商品取引所／LCE 3 .665' 580 20日，749 3' 875' 329 
33 モントリオール取引所 3 .523. 637 106 .086 3.629. 723 
34 ミッドアメリカ商晶取引所／MIOAM 3.229. 710 27 .531 3' 257' 241 
35 イタリア証券取引所 2 .675' 238 476. 138 3. 151.376 
36 神戸ゴム取引所 2.606.706 2' 606 '706 
37 中部商晶取引所 2 .445' 678 2 .445' 678 
38 イタリア先物取引所 2 .308. 782 130 .307 ι439 .089 
39 フィンランド・オプション取引所 l. 941.723 405' 961 2 .347 .684 
40 ベルギー先物オブ泊ン取引所／BELFOX 874.464 l .383.447 2.257.91 l 
41 カンザスシティ商晶取引所／KCBOT 2' 084.493 68.479 2. 152.972 
42 ウィ二ペグ商晶取引所/WCE 2 .008. 245 65 .220 2' 073.465 
43 オーストリア先物オプション取引所 563.680 l.Ol l.338 l .575.0l日

FIA（国際先物協会）調べ
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I DATA  I 

海外の主要商昂先物市場と主要上場商昂 (87年10月現在）

先物取引所名 上場商品名 （出来高の多いもの）

シカゴ・ボード・ オプ ・ト レード 小麦、えん麦、コーン、 コーン収穫率、大豆、大豆油、大豆粕、コメ、金
(CBT) (lOOoz、1kg）、銀（5000oz、lOOOoz）、Tボンド（＝米国財務省長期証券）

10年物国債、5年物国債、2年物国債、30日物金利、地方債指数、イーノレ
ド・カーブ・スプレッ ド、ドイツ国債（すべてOP付き）

シカゴ・ マーカンタイノレ取引所 枝肉、ポークベリ 一、ボンレスビーフ、 バター、ミノレク、生牛、木材、3
(CME) カ月物ユーロダラー、ユーロ円、フェデラノレ ・フアン ド・ レート、 英国ポ

ンド、ドイツマノレク、日本円、メキシコペソ、スイスフラン、南アフ リカ

ランド、フランスフラン、日経225株価指数、 S&P500株価指数、S&P400株
価指数、 ナスダック100株価指数、ダワジョーンズ台湾株価指数、メキシコ
IPC株価指数、ゴーノレドマンサックス商品指数（ずペてOP付き）

ミッ ドアメリカ商品取引所 小麦、コーン、えん麦、大豆、大豆油、大豆粕、生牛、生豚、ニューヨー

(MID AM) ク渡し金、ニューヨーク渡し銀、白金、Tボン ド、10年物閣僚、5年物園
償、ユーロダラー、豪州ドノレ、英国ポンド、スイスフラン、ドイツマノレク、

日本円、カナダドノレ（すペてOP付き）

ニューヨーク・コーヒー・ 砂糖 ・ ココア、砂糖、白糖、チェダーチーズ、ノンファット ・ドライ ・ミノレク、

ココア取引所（CSCE) ／~－タ ー （すべてOP付－き）

ニューヨーク綿花取引所 綿花、ポテ ト、オレンジ、ジ、ユース、 5年物国債、 2年物圏償、米ドノレ指数、
(NYCE) ドノレ／マノレク、 ドノレ／円、 NYSE複合指数、 CRB指数、PSEテック100（す

ぺてOPイ寸き）

ニューヨーク・マーカンタイノレ CO MEX部門金、銀、ハイグνード銅（以上OP付き）、 ユーロ トップ100
取引所（NYMEX) NY MEX部門 パラジワム、白金、ヒーテイングオイノレ、ガスオイノレ、無

鉛ガソリン、原油、プロパン、天然ガス（すべてOP付き）

カンザスシティ商品取引所 小麦、西部天然Jゲス、ミ ニ・バリューライン株価指数（以上OP付き）、パy
(KCBT) ューライン株価指数

ミオ、アポリス穀物取引所（MGE) 小麦、白小麦、大麦、白小海老、ブラックタイガー小海老（すべてOP付き）

ロンドン金属取引所 ハイグレードアノレミニワム、アノレミ ニウム合金、鋼、鉛、亜鉛、 ニッケノレ、

(LME) すず（すべてOP付き）

ロンドン国際金融先物取引所 コーヒ一、ココア、ポテ ト、小麦、白糖、大麦、 FT-SElOO株価指数、 3
CLIFFE) カ月物ポンド、 3カ月物ユーロマルク、3カ月物ユーロ円、ドイツ国債、

日本国債、米国Tボ、ンド（すべてOP付き）

ロンドン国際石油取引所（IPE) 原油、ガスオイノレ（以上OP付き）、天然ガス

パリ国際金融先物取引所 砂糖、砂糖OP、ポテ ト、小麦、 CAC40株価指数、ECU債券、ドイツ国債、
(MATIF) ドイツ国債OP

アムステノレダム農業先物市場 生豚、小麦、ポテ ト

ブダペスト商品取引所 小麦粉、 コーン、小麦、大麦、生豚、 ドイツマノレク、米国ドノレ

ワィ ニペグ商品取引所 小麦、小麦OP、えん麦、カナダ産大麦、カナダ産大麦OP、ライ麦、亜麻
(WPGCE) 種、亜麻OP、えんどう豆、ウエスタン大麦、ワエスタン大麦OP

プラジ、ノレ商品先物取引所 コーヒ一、生牛、結晶砂糖、綿花、 コーン、大豆、金、ボベスパ株価指数
(BM&F) 先物、米菌ドノレ、利子率、利子率スワップ、利子率と金のスワップ、金

OP、コーヒーOP、生牛OP、利子率OP

クアラノレンプール商品取引所 ノfーームオイノレ

マニラ国際先物取引所 ココア、砂糖、 コーヒ一、大豆、米国ドノレ／ドイツマルク、米国ドノレ／日

本円

シンガポーノレ国際金融先物取引所 金、高硫黄原油、プレン ト原油、 ユーロ円、 ユーロマノレク、日経平均株価、
(SIMEX) 日経平均株価OP、日経300株価指数、日経300株価指数OP、日本国債

南アフリカ先物取引所（SAFEX) 金指数、工業指数、財政指数、クノレーガーランド（すべてOP付き）

シドニー先物取引所 脂付き羊毛、小麦、 10年物豪州財務省証券、 3年物豪州財務省証券（すペ
てOP付き）
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I DATA  
（棉アイメックス……・・・一……一……・・〒103東京都中央区日本橋人形町17 7 一一.・fi03-3662-9211 
（槻アサヒトラスト…・…・……ー……ー干103東京都中央区日本橋本町1-1-8 ……・.・fi03-3279 5021 
朝日ユニバーサノレ貿易（栂ー…ー…・干541大阪市中央区平野町18 13…・・…一....・fi06-201-2711 
側アノレフィックス…・…・…………ー干532大阪市淀川区西中島1-15-2・・…－一一....・fi06-304 5071 
石橋生縦附・・…・・…・・……………・・干231横浜市中区山下町1…ー………………・fi045-641-7161
伊藤忠フューチャーズ鞠…………干107東京都港区赤坂2-17-22…ー………・・・・fi035562-6818 
エース交易側一…・・…・……ー・…・・・〒106東京都港区六本木1-9-9…・・………一・・fi03-35874649 
エグチフューチャーズ｛棉…ー・ー…・〒461名古屋市東区泉3-179 －……－－－一一.・fi052-931-0111 
大石商事柑………ー・……・・・・・・…・〒460名古屋市中区栄3-14-30・…・………ー・・fi052-2411556 
大阪大石商事棉・……・…ー…・・ー…干542大阪市中央区南船場25 24…一・……・・・fi06-261-4231
大阪卸衣料棉………ー………・ー…干541大阪市中央区高麗橋2-1-10・…・・・…….・fi06-203 5341 
大阪第一食糧事業（協組）…・・・ー…干550大阪市西区立売堀111-12 ..………・・・・fi06-543-6075
鮒大島商店一……・……・・…………干103東京都中央区日本橋小網町1-3 －…一・・ft033666-1181 
大西商事（楠・……・ー………………干750下関市南部町22-14…ー…・…ー…ー….・ft0832-31 5155 
岡地（棉 …一……一………・・・・・…ー干460名古屋市中区栄37 29 ……・・・一一....・ft052-261-3311 
岡藤商事（欄・・………・…ー…ー……・干541大阪市中央区本町3-2-11……ー…ー….・ft06-261 7671 
岡安商事剛一…………………・…干541大阪市中央区北浜2-3-8……・・・・・・・…・・ft06-222-0001
オムニゴ棉…ー……・・…・………・…干104東京都中央区銀座120 14…・・・…・….・ft03 3564 8121 
オリエント貿易鮒…ー…・……………干810福岡市中央区渡辺通5-24-30…一一…・・ft092-7123111 
オリオン交易（棉 …一一………・……干650神戸市中央区東町113-1………一一….・ft078-391-7391 
カオ、ッ商事側……ー………－－－…・・・干103東京都中央区日本橋虫願期nn-115・….・ft03-3662 0111 
兼松（掬・…………ー・…ー…一－－－－－〒105-05東京都港区芝浦1-2-1 ・…・…一…・・ft03-5440-9024
河内側 …ー…・・………・・…ー・ー…・〒541大阪市中央区南本町23 21………・….・ft06 261-9571 
カンサイフューチャーズ鞠・一一……・〒534大阪市都島区東野田町2-9-12……・….・ft06-352 2241 
関東砂糖側一一…・…・ー……ー・…一一干103東京都中央区日本欄殿町12-7 －一…ft03-3666-7321
久興商事側・・………・ー……………・〒812福岡市博多区博多駅東25-28…一一…・・ft092-4711701 
協栄物直樹…一……………・・・・・・…干104東京都中央区八丁堀1-6-1…・…・・・ー…ft03-3553-4151
櫛団側 ……一……・・・……ー…・…干450名古屋市中村区名駅南17 9 ……・ー…ft052-551-8211
グローノザー側一－一一・……一…－一一干461名古屋市東区葵3-14-17……一－一一….・ft052-932 7000 
光陽トラスH捕・・…・・・ー・・…ー・・……・干103東京都中央区日本橋虫院捌T213-6 ・…. ・ft03-5640-5600 
洗陽フューチャーズ｛楠…ー…・……〒540大阪市中央区谷町1-3-5・…ー・……….・ft06-946 4360 
（棉コーワフューチャーズ ー…・・ー…干103東京都中央区日本橋茅場町1-13-15 …ft03-3661-1821 
国際卜レーデインクT棉 …一一一……〒812福岡市博多区博多駅前12-5 －…・・ー…ft092-4758800 
コスモフューチャーズ1棉 ・・…・…ー干812福岡市博多区博多駅東2-9-1 …－－－－一…ft092-472-2191
（槻小林洋行・・…・……ー…・…一－－－－－－〒103東京都中央区日本欄麻生町115 5 .一…ft033669-4111 
五味産業棉・・・・・……・・…ー・・…－－－一干541大阪市中央区久太郎町2-5-13..………・・ft06-251-4041
鮒コムテックス ……ー…・…ー・・・・ー干550大阪市西区阿由主110-14 .…・…・・…・・ft06-543-2118
米常商事（楠……・…・ー……………干462名古屋市北区志賀本通145・…・・・…一..・ft052 981 3571 
（槻三喜商会…ー……・ー………・一一一〒750下関市南部町7-9..……一…一一・・・・・….・ft0832-22-2218 
三貴商事補…ー……・・・……・・・……干103東京都中央区東日本橋1-5-6 ・….......・ft03-5820-1111 
三晃商事（棉…・・……・・・………ー・ー・干103東京都中央区日本橋浜町342 3・・・・・・・・・ft033249 3500 
三幸食副柑…・……ー・……ー…・一一干103東京都中央区日本橋蛎殻町・2-16-7.一…包03-5642-7320 
サンシコーポレーショメ棉…－－－一一干231横浜市中区海岸通5-25-2…・・…・・・一一・・・ft045-211-0791
蚕糸周旋側一………ー…・…ー…・一一干440豊橋市神明町17 ・……ー…・・・・・・一一....・ft0532-55 9161 
三品実業柑ー…・・…・…………ー…ー干103東京都中央区日本橋3-2-9・ー…・・ー…・・ft03-3275-1001
（槻乙忠 一…一一…………・・・…・…・干135東京都江東区佐賀111 3・…一一一……・・ft033643-5600 
（楠三富商店一一……ー…・…・一一……干650神戸市中央区三宮町1-1-1……一一....・ft078-331 2525 
サントレ一門附 ……一一・・・・…・……干460名古屋市中区栄2-1-1…・・一一…ー・・・・・・・ft052-222-4443
（鮒サンライズ貿易 …一…－…一－－－…〒171東京都豊島区高松11 11 ・・一一・…・・・一一・ft035965 1111 
サンワード貿易（棉…ー…・ー…・・・・・・干060柁幌市中央区大通西4-6-1－一一－一一…・・ftOll-2215311 
上毛撚糸（伸一一……………－－－－－一干371前橋市六供町370・・……・・…・…・・・・・－…・ft027-224-2111
併掠庁日本貴志・・…－…－－………一・…干541大阪市中央区本1nr3-410・・・・……・ー…・・ft06271 2153 
新日本商副鮒・…・・…・・………ー・ー・干104東京都中央区銀座3-14-13.…－－－－－ー・・・ft03-3543-8181
杉山商事側一………ー・……………干103東京都中央区日本橋小網町133一一・…・ft03-3666-0121
西友商事（剛一…・……・…・…一－－－一・干103東京都中央区日本橋堀留町・Ho-n ・・・ft03-36635711 
ゼ1、コム側一………………一一－－一一干541大阪市中央区高麗橋15 11・…ー・・一一・・・ft06-202-6111
セントラノレ商事棉 ー…・…一一一－－一一〒103東京都中央区日本橋i防捌Tl-79 ・…・・ft033666 1161 
第一商嗣剛一……γ ・ー・…・・…・…・・干150東京都渋谷区神泉町10-10・…・・・・ー…・・ft03-3462-8011
ブog産業副伸一一……・ー…・・・…・……干460名古屋市中区錦2-213 …・…ー…・…・・ft052-201-6311
大豆油樹柑一一……ー…・ー…・ー・…干652神戸市兵庫区本町1-3-19・・一一…ー・・…・・ft078-6711531 
（附タイセイ・コモディティ …一……干541大阪市中央区本町22-7…・……・ー・・・・・ft06-264-2181
太知商事（棉…・・ー・…………・ー…・・・干103東京都中央区日本橋茅場町113 13 －・ft033668 9351 
鮒大平j判勿産・……ー・……・ー……干103東京都中央区日本橋小紳IJ17-17 ・・・・・・ft03-3668-1451
大樹士先制鮒・・一……・…一一一一・…干163-02東京都新宿区西新宿2-61…一一…・・ft03-3343-6601
太陽ゼ、オ、ラ川剛一…・・…・一一一一・…干104東京都中央区銀座8-12-7..……・・・・・・・・・・ft03-35456111 
ダイワフューチャーズ｛鮒 …－－－－一・干105東京都港区海岸111 1 －……・・・一一一・ft03-5400-3400 
（柑たかま…………・・…・…・……・ー・干451名古屋市西区新道1-2612…・一一一・ー・・ft052-4515112 
チュウオー（鮒ー…・・・…・……・・ー・…干460名古屋市中区栄3-21-23..………一....・ft052-263-3211 
（楠筒井商店…一一・……・…一一…・一一〒650神戸市中央区浪花町59..……一一一…・・・・ft078-331-7385
土井商事（剛一一……・・・・…一一一……干460名古屋市中区栄2-8-5..……一一・・・・…・・ft052-2012101 
東京ゼオ、ラノバ掬…・・……・・・・………〒105東京都港区虎ノ門4-3-1 －……－一一…・・ft03-5401-6111
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I DATA  I 

ナ

東京都中央食糧（協組）一－一…・ー・・・干103東京都中央区日本橋小網町1616 ・…・・fi03-36665141 
（楠東食 ー…一一一一一一－－－一…・・一一干103東京都中央区日本橋室町2-4-3 ・…・・・・・fi033245-2301 
東陽レツクズ補 一一一一・・・・・・・・・・・…・干135東京都江東区佐賀1-1-16一一…・・・・ー・…・fi03-36424531 
（棉トーメン一一－－－－－－－－－－－－一・・・・・…・干107東京都港区赤坂214 27 ..一…・・・・ー・・ー・fi033588-6977 
（柑トレックス・・ー・・・・…－－－－－－－－－－－－…・干461名古屋市東区東桜1-9-26一一－－－－一一・・・・・fi052951 6751 
（柑ナカトラ ー・・・ー・一－一－－－－－－一一…・・〒750下関市南部町191 一一－－－－…－－一一…・・fi0832-31-1133
（捕中村商店・・・一一－－－－－－－－一一－－一…・干751下関市卸幸朋Tll-2 一一－－－－－－－－－－－－－…・fi083231-2321 
（欄成岡商店・・・一－－－－一一－－－－－－…・・…・干lll東京都台東区浅草2-3-61・…・・ー…・・・・・・・fi03-384369ll 
（棉西国三郎商店・・・一一一・…ー・一－…干541大阪市中央区北浜11 27・…・・・・……・ー・fi06233-6301 
ニチメバ樹－－－－－－・・・・・・・・・・・・・・・……・〒108東京者間巷区芝4-1-23 －－一・…－一……・ー・fi03-544618ll 
日光商副補一－－一一・・・…－一－一一一一・・・・〒103東京都中央区東日本橋213 2 ..…一....・fi03 5687-9lll 
日商岩井フューチャーズ鞠・・・ー・・・干103東京都中央区日本陪蛎殻町1-39-5...... fi03 3666 7400 
日進貿易制・・・・ー－一－－－－－－－－－－－－－－－一・干060札幌市中央区北一条西33 27 ..……・・・・fiOll-218-5400 
日本アクロズ柑 －－－－－－－－－－－－一…・・・・干541大阪市中央区南本町26 12・・・・・……・・・・fi06252-ll61 
日本生糸販売（農協連）－－－－－一一一・・・〒231横浜市中区北仲通5-57........……….... fi045-211 2771 
日本交易（附－－－－一一一・・…・一一一一…・干160東京都新宿区西新宿74 4 －－一……・…・fi03-3369-ll 71 
日本農産物附一－－－－一一…・・・・・・・・・…・干060杓μ晃市中央区北三条西1-10-1・・・・・…・・・・fiOll231 6558 
H本ユニコム（補一－－－一一・・・・・・・・…・・・干103東京都中央区日本橋人形町1-6-10・・・・・・fi03-3668-2331
（棉ハーベ、ストフューチャーズ・・……干150東京都渋谷区渋谷11 4 ...一一－－－－一一・・fi033407-8271 
兵庫対骨見附一一－－一一－－－－－－－一一・……干652神戸市兵庫区御崎本町4-2-7 ・・・・・・・・・・・・fi078-651-6041
広商事（棉 ・・・・・・・・一－－－－－－－一一－－一…干550大阪市西区京町堀14 16 ............一一・・fi06-441-3521
（制官谷 …・・…ー・…－－－－－一一－－一…・〒460名古屋市中区栄1-916 －…一一…一一・・fi052231 8736 
フジ、チュ一側一－－－－－－－一一・・・・・・・・・・…・干540大阪市中央区船越町2-3-7－－－－－－－－－一.・fi06-942-2131 
(ffiフジトミ ・一一－－一一－一一－－－一一－－－－一干169東京都新宿区大久保13 17 ....一…一一.・fi03 3209-5501 
フジ、フューチャ一刻槻・・一一一一一一干103東京都中央区日本橋室町1-8-6 …..... ・fi03-3270 2211 
北辰商副補－－－－－－－－－－一一－－一一一一一・・干106東京都港区西片柏市 2-1一一.............・fi03-3403-3lll 
北辰物直槻一一一・－－一一一－－－－－－一一一・・干103東京都中央区日本橋茅場町19 2 ・・・・・・fi033668 8lll 
松村〈槻 ・・・一一一一一－－－－－－－一一－－－…干231横浜市中区住吉町1-13.....…－・・….....・fi045-662 7500 
（附丸市商店－－－－－－－－－…・・・・一一・・・・…干135東京都江東区佐賀17 1 一一.............・fi03-3641-8411 
1叶餌柑 ・……－－－－－－－－－－－一－・・・・・…干103東京都中央区日本橋茅場町2-17-9...... fi03 3664 8751 
マノレハ（捕 ・…－－－－－－－－－－一一・……干100東京都千代田区大手町1-1-2－－－－一......fi03-3216 0888 
丸涼工（槻 －一一一－－…－－－－－－－一一一一…干10088東京都千代田区大手町14 2・…・ー・・fi033282-2lll 
芦凶ポ鮒 ・・一一一－－－－－－－－－－－一一－－一…干491一宮市栄l-ll-8 －－－－－－－－－－－…・・・・….....・fi052 231 7341 
マノレモ｜〈剛一－－－－－－－－－－一一・・・・…・・・・・・干550大阪市西区阿1由主113-16 －－－－－－－－－一・・fi06-543-25ll
三井物産フューチャーポ（柑ー・・・・ー・干103東京都中央区日本橋小舟町66 ........ ・fi03 3660-68。。
三菱商事フューチャ一刻附 一一・・・・・〒103東京都中央区日本橋人形町1-14-8・・・・・・fi03-36680651 
ミリオン貿易（柑－－－－－－－－－－－－一一一一・・・・・干460名古屋市中区丸ノ内18 20・・・・・・・・一....・fi052-202-4lll 
明治物直樹－－－－－一一－一－－－－－－－－一一－－－－干103東京都中央区日本橋人形町1-1-23・・・・・・fi033666 2511 
側明商 －－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－一一一・・干104東京都中央区京橋24 17 .................. fi03-3273-0202 
明倫相捕 －…－－－－－－－－－－－－・・・・・・・・・・・干530大阪市北区西天満1-7-20・・・ー・一一........fi06 366-0051 
（棉矢田商店・一一一－－－－－－－－－一一－一・・・・干135東京都江東区清澄27 7 .一一－一一.......・fi03-5245-0671 
山前市南側・一一一・…－－－－－－一一・…・・・・干105東京都港区浜松町2-2-12…一－一一.......・fi03 5403-1811 
山大陪南側一－－－－－一一－－－－－－一一－－一…干103東京都中央区日本橋茅場町3-12-9・・ー..fi03-3666 2211 
山種物嵐棉一－－－－－－－－－－－－－一一－－一…干103東京都中央区日本橋人形町11 1 ・・・・・・fi03-3667-7011
大和産業捕一・・一一－－－－－－－－－－－－一一…〒451名古屋市西区新道1-14-4......一一.......・fi052 571 1161 
山梨商事（柑－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－…干103東京都中央区日村喬浜町2-606 ......... fi03-3664 0221 
山文産業柑－－－－－－－－一－－－－－－－－－－－－一干101東京都千代田区岩本町25 12一一.......・fi03 3865-8611 
豊商事補 一－－－－－－－－－－－－－－－一一・・・・…干103東京都中央区日本橋蛎殻町1-16-12 ・・・fi033667 5211 
（鮒ユニテックス・・一…一－－－－－－－－－一一・〒550大阪市西区阿皮座1-10-14............... fi06-532 0671 
和洗フューチャ一刻附・・・・・・－－－－－－－－〒541大阪市中央区久太郎町19 26 ........... ・fi06-271-1666 
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商品先物取引

関係資料の照会、お隊、合わ邸玄

日商協・広報課へ

高温先物取引資料室のご案内

先物取引に関する調査5形~I己必要な図書資料

を収集・整備しており、先物関係図書ではわが

国で最も充実しているとの評価を得ています。

当資料室は、各商白取引所の月報、年報や各

種統計データも整備し、研究者をはじめ広く一

般の方々にも開陳しております。

社団法人日本商昂取引員協会
〈暗祢＝日商協〉

企画部広報課

住所東京都中央区日本橋小網町9-4

日商協ビルデイング干103
電話 03-3664-4734（ダイヤルイン）

ホームページアドレス

http://www2.infoweb. O「.Jp/nisshokyo/
磁開室時間

月曜日～金曜日 AM 9 : 10～12 : 00 

PM 1 : 00～4 : 50 

※土曜、日曜、祝祭日及び年末年始はお休みです。

日経フューチャーズリポートFUTURESREPORT珊 1997

発行

定価

監修

企画・編集

編集協力

1997年11月

635円（本体価格のみ、消費税別途）

日経産業消費研究所

日経総合販売株式会社

東京都千代田区鍛冶町2-9-12 干101 fi (03) 5295 6230 FAX (03) 5295 6220 

淋）市場経済研究所／（槻日経スタッフ



紋日本商晶取引員協会
THE COMMODITY FUTURES ASSOCIATION OF JAPAN 
干103東京都中央区日本橋小網町9-4 TEL.03(3664)4731附




