


［日経フューチャイリポート｜
CONTENTS 

経済寸言 市場経済化の日本 ・l 
テレビ東京理事・解説委員長 内山敏夫

改正商取法成立一ーその概要

簡素化される新規上場基準
強化される投資家保護と監視機能 ・・3 

日本経済新聞社記者大石信行

商取法改正に対する附帯決議 ・-7 
信頼性向上、委託者保護を 参議院

市場管理の強化、手数料引き下げを一一衆議院

新規上場商晶続々登場

日本経済はこう変わる ・・8 
多摩大学教授 河村幹夫

改正商取法 商昂先物取引にこう響く

待った無し！ローカル型から国際型ヘ • 11 
先物評論家伊藤蹴康

商取法改正で新規上場にはずみ

申請から実施まで大幅に短縮 ・14 
日本経済新聞社編集委員林 邦正

新規上場、目白押し 側市場経済研究所

lコーヒー アラピ力、口ブスタ種を同時上場・…
2指数商面 国際穀物等指数が8月、デビュー－・・・……・・・・・……・・…ー……18
3大E関連 （大豆ミール、大豆油）来年にも東穀、関門で上場ヘ－……………20
4石油製自 （ガソリン、灯油、軽油）99年度、3昂同時上場か……一………・…・・・22
5鶏卵 鶏卵にもリスクヘッジの場

6 TSR20 ドル建て商品第1号か………

多様化する海外の新規上場

保険先物にリサイクル、電力先物も ・・26 
側市場経済研究所

［連載］ビジネスリーダーのための先物経済学⑬

フリー、フェア、グローバル 海外の取引所にみる－ ・28 
岡市場経済研究所顧問 岡本匡房

巻末データ取引員名簿 ••• ••• ・31 



内山敏夫
うちゃま tしお

PROFILE 

略歴 1867年早稲田大学政経学部卒。

同年日本経済新聞社入社

国際、地方、政治、産業の各
記者、デスクを経て、テレビ
東京に移る。

現在 ワールド・ビジネスサテライト
などに出演中。

国園固目

テレビ東京理事・解説委員長内山敏夫

まず、小話をひとつ。アジアの通貨危機の

発端になったタイのチュアン首相し国際的

な投機家のジョージ・ソロスを国家の敵呼ば

わりしたマレーシアのマハティーノレ首相、そ

れにインドオ、シアのスハノレト九統領が一緒に

ドライフゃに出掛けたところ、 しつこい悪魔に

追いかけられた。

そこでやチュアン首相が一計を案じて、サラ

サラと主主文をしたためて投げつけたが、それ

でも悪魔が追いかけてくる。今度はマハティ

ーノレ首相がサラサラサラ一一 「国家反逆罪てや

逮捕するぞ」ーーと脅してもまだダメ。「君た

ちの哨（くちばし）はまだ黄色い。政権に就

いて32年、私に任せなさりとスハノレ 卜丸統

領が紙つぶてを投げると、悪魔は一目散で逃

げていった。何て書いたのといぶかる二人に

スハノレト大統領いわく 「この先にはインドオ、

シア ・ノレピアの奈落が待っているぞ」一一。

これはある生保のアジア駐在から人づてに



聞いたジョーク。そのスハノレト丸統領もとう

とうカリスマの座から追われてしまった。通

貨の混乱、つまり市場が政局どころか政治構

造まで変えるというケースだ。

世界の成長センターと持ち上げながら、機

ありと見れば投機を仕掛けて地盤沈下を図り、

底値で資産を買いあさり、情勢が沈静すると

見るや、また、足の速い士臨月資金を監視する

必要があると“復旧案”を出してくる。

官民の連携があるのか無いのかは判然とし

ないが、こんなアメリカのやり方を見て、自

民党の先生方の中には 「ユダヤ金融資本の陰

謀だ。君達マスコミもそれに乗せられているJ
と息巻く向きさえある。

確かに東西の仕切りが無くなったいま、市

場主義という錦の御旗に対抗できそうな武器

は見当たらない。いまさら日本版ヒ守ツグパン

を延ばすわけにもいかないし、景気は八方ふ

さがり。大体、どこかの国では市場が何か伝

えても永田町とか平河町というところでは聞

く耳石？持ち合わせてないらしい。

fごからこんなことにもなる。最5析のアメリ

カの外交評論誌「フォーリンアフェアーズ」

にとんでもない論文が載っている。

「白本の不良債権の程度はタイやインドネ

シア並みで、アメリカとグローパノレ ・ノfート

ナーシップなどと口先では言っているが、も

うイ言用ならない。こうなったらアメリカは声す

日協議など打ち切り、電E舌が掛かってきても

折り返すな。アメ リカの政策変更も事前に教

えることなんかない」
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国園固目

恐ろしい話だが、これはジョークではなく、

リンカーンとかいう東京のアメリカ大使館詰

めの子主島食もあるれっきとしたブノレツキングス

研究所の研究員の子になる。

まさカ3とは

大品充帝頁の6月末の訪中は l週間も行〈のに、

日；本は素通りてや、おまけにその後独立記念日

てやハワイ （ノf一ノレノ、一ノf一）へ直4子とも伝え

られている。それくらいだから、マスコミに

出なくたって 「日米中の三角関係」を疑われ

でもしかたがない。

さすがに首相官邸、外務省もあわてて動い

ているカミせいぜゴい、アジアには明るいとは

言い難いオノレフ守ライ ト女史か、防鮒舟力のガ

イドラインがらみてコーエン国防長官を訪中

報告に寄越してくるのが落ちだろう。

TOKYOの地盤沈下ははっきりしている。

「期末の株価を1万8千円にするjt言い

ながら 3千円も下回り、「減税しても消費には

回らない」と言いながらお競見に追い込まれる

といった具合。「こんな厄介な時は橋本にやら

せておけ」という永田町の本音に政治不信は

増すばかり。

おしまいにどこかに載っていたジョークを

一ひねり。クリントンが日本の様子を気に し

て電5舌してきて

丸統領「リュータローいる？J 

（折しも首相留守で）

官丘降店、書官 「いらない！ J 

そんな政府にはもう頼ってばかりもいられ

ない。



改正商取法成立

商品取引月刊去の改正案が今年4月国会で原

案通り可決、 99年4月からの施行が決まりま

した。今回の改正の柱は、 （1断規上場基準の

簡素化 （2)1中介手数料の完全自由化 （3股資

家保護の強化 （4）市場監視の徹底です。 E姐ミ

により商品先物市場や先物業界はどのように

変わるのか一一て。主要ポイン 卜を解説します。

シカコ、、、 ニューヨーク、ロンドンに比肩で

きる市場の育成 。今回の改正の狙いは国

際水準を満たす市場作りにあります。これは

日本版ヒ守ツグパン（金融大改革）の進展する

なかて＼国内投資家の資金が海外市場に流れ

るのを最小限にとどめ、国内市場に新たな投

資資金を取り込む狙いが背景にあります。そ

のためには上場商品の品ぞろえを拡充し、投

資対象を多様化させることが欠かせません。

改正によって、相場操縦の可能性がある場

合などを除き、自動的に上場を認めることに

なりました。申請から認可までの期間も樹宿

され、 4カ月の官報公示期聞を除くと、申請

から 1-2カ月で上場が実現する ことになり

ます。

日本経済新聞社記者 大石信行

過去10年間の上場商品は米国の85、英国の

38に対し、日本はわずかに 8商品でした。前

回90年の商品取引所法改正でも新規上場を

促進させようと、期限付きで上場を認める「試

験上場制度」を導入しましたが、その後7年

間で上場されたのは5商品にとどまっていま

す。例えば、昨年春に東京工業品取引所に上

場されたアノレミの場合、構想、から実際の上場

にこぎ着けるまでにはおよそ10年かかって

います。上場によって生産 ・流通が円滑化す

るかなど、「有益性jが認可の要件だったこと

が上場を囲んできたい、えるでしょう。

法改正を見越して東京工業品取引所が今後

3年間で商品数を倍増、ガソリン、灯油など

投資家にとって魅力的な商品を相次ぎ上場さ

せる構想を表明するなど、国内商品市場も大

量上場時代を迎える公算が高まっています。

昨年末に日本経済新聞社が商品取引員、商

社、内外の金融機関などを対象に実施したア

ンケー卜調査では、証券会社や銀行が最も望

んでいる新士見ヒ場商品は 「原油Jでした。 ニ

ューヨーク先物市場で上場している 「原油」

が金融商品としての性格を強めているためと

みられます。また商品先物取引員に限る と、

「原油」は 「コメ」、 「ガソ リンjに続く 3位と
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例えば東京工業品取引所で取引されている

アノレミニウムの場合、今のところ 1単住 （10

トン）6, 000円の手数料がかかりますが、手数

料が自由化されればロンドン金属取引所

(LME）並みの1,000円程度に下がる見通し

です。

またインターオ、ッ ト取引や機関投資家向け

の手数料については、前倒してや99年までに自

由化される予定です。手数料の自由化によっ

て外資系金融機関が商品先物市場に参入して

くる可能性も高まりそうです。低金利が長期

化するなか、 1,200兆円の個人資産を運用す

る場として商品先物市場に目を向ける金融機

関も少なくありません。

ただ、自由化に対しては商品取引業界の不

安は大きいのカ望見状です。現在、商取会社は

収益の9割以上を手数料収入に依存しており、

自由化によるヲ｜き下げは「死活問題J（大子商

取会社）だからです。

今後、銀行や証券、外資系金融機関の参入

なっています。取引額が大きい 「原油」に比

べ、一般投資家が小口資金で市場に参加でき

る商品を歓迎しているようです。

商品先物業界に とって一番大きな景怨iがあ

りそうなのが手数料の自由化です。 日本の取

引コストは国際的に見て高水準てや、手数料は

平均する と勝 校の6倍といわれています。欧

米の先物市場と肩を並べる市場を作るには、

手数料の階段的な号｜き下げがEうしても必要

とされてきま した。

法改正によって仲介手数料は2004年末に

は完全自由化されることになりました。現行

の手数料体系は商品ファンドやオプション取

引などを除き、原則固定制です。自由化され

た場合、 事実上のヲ｜き下げにつながるのは間

違いなく、投資家に とってメリッ トは大きい

といえそうです。

商品先物改革でもっとも関心のあるもの
(lつだけ選択）
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が相次？と、体力の弱い商取会社の淘汰（と

うた）が進むのは必至といえます。業界内で

も中小が大手に系列化される可能性が出てく

るてやしょう。

日本経済新聞社が実施したアンケート調査

でも、商品取引員の聞で最も関心が高いのが

「手数料の自由化」（45.8%）で、 2住の 「業

務規制の緩和J(18.6%）、 3位の 「新fJL上場

日米の手数料比較

「一米国一「

日本 小口 大口

金 0.78 0 . 20 0. l 0 
＊~ l. 71 0 . 29 0 . 14 
大豆 0. 63 0 . 19 0. 10 
トウモロコシ 0.44 0.52 0.26 
粗糖 0.57 0.27 0.14 
（注）日本商昂取引員協会調べ。各商自

の1枚当たりの約定価格に対する
手数料の比率、 87年2月時点

日本商品取引員協会が受け付けた

主な苦情の内容

（カッコ内は件数）

①仕切り回避（336)
－建玉の手じまい指示を無視、拒
河之
にコ

②不当勧誘（329)
－元本保証や損失補てんを示唆す

る勧誘など

③過度な勧誘（295)
－執ような勧誘や説明の欠如

④無断売買（236)
－指示を受けない売買

⑤返還遅延（127)
－ 決済後の資金者~ 4営業日以内に
返還しない

（注）92-96年度の合計

の円滑化J(ll.9%）を大きく号｜き離しまし
た。

日本の商品先物市場の特徴の一つは、投機

目的の個人投資家の参加が多いことです。こ

のため投資家と商品取引会社との聞のトラブ

ノレは後を絶たず、市場や業界全体のイメージ

悪化につながっているのカ司則犬です。市場規

模拡大には信頼性の向上が不可欠と判断、商

品取引所法の改正には 「投資家保護の強化J

が盛り込まれました。

今回の改正の狙いは 「投資家の知識や経験、

財産の状況に照らして不適当な勧誘を禁止J
するようにすることです。商品先物Jは株式の

現物取引などによじべ仕組みが分かりにくいこ

とにつけ込んだ悪質な営業も少なくないこと

を固己慮したものです。

具体的には電話での営業時には 「商品先物

取引の剖J誘であることを明らかにする制度を

設けるべき」としたほか、各商取会社の財務

内容やどんなトラブノレを抱えているかを開示

するノレーノレを導入する ことに しました。

また、投資家保護策の実効性を上げるため、

91年に設立された自封見制機関、日本商品取

引員協会（東京 ・中央区）の儲lJを強化する

こととしました。来年4月から業界振興団体

としての機能を切り離し、苦情や相談を処理

する規制機関に特化させる形をとります。日

商協はこれまで預客からの苦情を受け付けた

り解決に向けた話し合いの場を設定するなど

の役割は果たしてきま したが、 仲裁ゃあっせ

んなどの機能は持っていませんでした。
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この弱点を補うため、自主規制を担う新団

体は役員の過半数を業界外から起用する中立

的な公益去人とし、樹各な自；担見信I］ノレーノレを

作成する予定てやす。

これまでは商取会社による不適切な営業な

Eに対しては日商協、取引所、監皆官庁カヲ対

応する仕組みになっていました。しかし、こ

れでは役割分担が不明確で二十分に機能して

いるとはいえません。これが悪質な業者がは

びこる温床になっているとの指摘は少なくあ

りませんでした。

従来の商取業界は良くも悪くも規制の上に

商晶先物取引に関する苦情・相談件数
（日本商晶取引員協会）

1200 
件

534 

1000 

800 ーE 『 司 405

相

'1ln醐600「｜｜ 談II 

｜｜＼ ｜｜ 
400 

200 言 ｜ ｜ ｜ ｜ T寸一一→→ 203

。
92 93 94 95 96年
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成り立っていた面があったといえるでしょう 0 • 

このため 「なれ合い、 もたれ合い体質が簡単

に改善されるかどうか」ヵ主新団体の成否に大

きくかかわってくる とみられます。

商品先物市場を拡大させるには、手数料の

自由化などと同時に、市場自体の信頼性の確

立が欠かせません。そのため取引所が市場監

も間幾能を強化し、ノレーノレに違反した業者を厳

しく罰する仕組みに切り替えます。

96年に発覚した住友商事による銅取引に

絡む巨額損失事件をきっかけに、日米英など

の先物市場監督当局は市場を公正に運営する

ため協力することで昨秋合意しています。同

事件は規制の緩やかなロンドン市場が舞台に

なりましたが、国内でも不正防止に向けた「監

視休制の強化が重要」との認識が高まってい

ました。

現在でも国内取引所は市場の混乱を防ぐた

めに値l幅や建玉量を制限しているほか、不正

を働いた会員を処分する権限を持っています。

ただ、「取号｜所は会員品E織で、＂'fq1間”に厳しい

処分を課すのは困難」との指摘もあり、監皆

官庁が免許の取り消しなど厳しい処分を下し

たケースは皆無でした。

このため取引所内に第三者を中心にした組

織を新設することで、監視雄能を強化するこ

とにしました。これまでのなれ合い体質を改

め 「フェアな市場を作るjための第一歩とな

るてやしょう。



信頼性向上、

委託者保護を

［参議院］

1 商品の上場にかかわる許可、認可基準な

どが緩和されることにかんがみ、それが商品

市場の活性化に資するものとなるよう環境整

備に努めるとともに、上場商品の適格性につ

いては上場の効果、流通実態などを常時見直

し、適申告｜主を失ったものは速やかlこ廃止を検

討する

2 市場取引監視委員会は市場監視機能の充

実を図り、公正、透明な商品市場を実現でき

るよう指導、監督に努める

3 委託者財産の分南町呆管を徹底させるとと

もに、受託取引の適正化を一層進める。預託

先銀行等の経営碗定への対応策も早急に検討

する

4 商品取引員の営業姿勢の適正化に努める

とともに、商品取引員の業務実績、 財産状況

などのディスクロージ、ヤ一、不当な勧誘の防

止策など引き続き検討する

5 あっせん・調停委員会の委員の適切な人

選、業務運営を図り、商品先物取引協会への

信頼性向上につながるよう努める

6 委託者保護へ商品取引員の許可、業務の

監皆などに万全を期する

市場管理の強化、

手数料引き下げを

［衆議院］

1 商品先物市場の空洞化を防くやため、商品

取引員の経営基盤の強化を図りつつ、委託手

数料の段階的自由化を早期に実施する

2 市場取引監視委員会の市場監視雄能の充

実を図り、公正、透明な商品市場を実現でき

るよう、委員構成、機能、運営面で特段の措

置を講ずる

3 「適合生原則」「フロン トランニングの禁

止」「電話勧誘など委託者勧誘のノレーノレの遵

守」を徹底させる措置を講ずる。登録外務員

への教育の徹底、社内管理体制の強化などを

一層充実させる

4 商品取引員の許可更新てやは営業姿勢など

について厳格に審査するとともに、委託取り

次ぎは責任が不明確にならないようにする

5 新自；あ励リ団体は中立性、公益性を確保

できるようにするとともに、本団体による会

員制裁、あっせん・調停制度などはより信頼

されるような運営を行い、取引の公正確保、

委託者保護に万全を期する

6 改正外為法、外国貿易法の施行に伴い、

海外先物取引、海外オプション取引などによ

る紛争を防止するために適正な措置を講ずる
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1ますます重要となる

先物市場の機能

二十世紀もあとわずかになりました。この

百年間に世界は三度の大戦争を体験したとい

う人がいます。第一次、第二次大戦は文字通
ホット ・ウオー

りの熱い戦争でしたが、第三回目は米ソ聞の
コールF・ウオ｝

冷戦だったという認識です。

この四十年ιL上にわたる長い戦いもソ連邦
の崩壊により米国の勝ちとなり、 九十年代以

降はまさに米国の覇権時代となっております。

これは政治的には共産主義に対する民主主義

の勝利、経済的には計画経済に対する市場経

済の勝利を意味しますから、 旧共産主義圏を

含めて世界中が市場経済化の道を一所懸命に

競争しながら走っている状況にあります。日

本の規制緩和も ビッグパンもそういった世界

の大きな流れの中に位置づけられていると理

解すべきでしょう。

市場経済は商品に対する需要と供給の交点

て決定される価格の刻々の変化を通じて経済

全体を調和的に運営する仕組みを基本tして

いますから、私たちは価格は常に変動するも

のだと予定しておかねばなりません。しかし、

価格が変動する と困る立場の人もいますから、

そういう人たちカ苛面格変動リスクを管理でき

る場も必要となります。

8 

多摩大学教授 河村幹夫

先物市場の＊~7斉社会的意義の第ーは実にこ

の点に求められます。すなわち先物市場は透

明で公正な価格形成機能を通じて、 リスクを

避けたい人にはへッジという方法によって第

三者に価格変動リスクを移転します。またそ

句 I~ 河
25 1 ~ 村
戸｜み幹
何 15夫

略歴

1935年生まれ。58年一橋大学経済学部卒業。

三菱商事入社（非鉄金属部）。

ニューヨーク、 モントリオール、ロンドンで
の海外勤務の後、 日目年半導体事業部長、90年
電子事業本部長、 周年取締役となり情報産業

担当役員補佐。94年退任、同社顧問となり、
同時に多摩大学教授に就任。経済審議会費か

で安心できるくらし部会委員（98年E月まで）。

厚生年金基金連合会「21世紀企業年金研究会j
委員（98年11月まで）。 97年6月三菱商事顧問

退任。現在、経済審議会経済主体役割部会委員。

（主たる著審〉

f商晶先物取引の世界j
「ザ・シカゴ・マーケットj
「物語で読む先物取引j

「先物探偵術J

（東洋経済新報）

（東京布井出版）

（日本経済新聞）

（同朋舎出版）
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のリスクをあえてとって利益に結びつけたい

という投資家・投機家のために、資産運用の

機会を提供します。こういう先物市場の重要

な機能は市場経済の最先端国である米国にお

いては十分に理解されており、数多くの商品

が上場され活発に取引されています。

これに対して規制色の強い経済運営を長年

続けてきた日本では先物市場の本来の意義が

十分に理解されないままに経済発展の流れの

中で取り残されてしまった感がありました。

上場商品の数も少なく取引規摸も停滞状態が

長〈続きました。しかし、九十年代に入って

様相は一変しました。法律も規制型から育成

型に変わり、市場にも新しい商品がキ目次いで

上場されるようになりました。

2新規商品上場の

必要性

しかし、まだまだ十分ではありません。九

十年代に入って経済は変化のスピードがます

ます早くなってきました。それに伴って価格

の変動も一層複雑になり多様化しています。

商品の種類も増え価格の変動も激しくなれば、

それに伴うリスクを管理するための先物市場

の充実も待ったな しの状況です。

特に日本の場合は規制の緩和 ・撤廃が加速

度的に進行するにつれ、企業も個人もますま

す大きな価格変動リスクにさらされますから、

先物市場にもっと多くの商品を上場する経済

社会的必要性が生じているのです。先物業界

の方もこの点は以前から認識しており、より

多くの商品の上場を目指して努力を続けてい

るのですが、これまでのところ十分な成果を

上げているとは言い難い状況です。

この大きな原因の一つは、これまでその商

品の価格形成権を握っていた当業者といわれ

る人たちの反対があるからです。特に規制構

造の中で仲間うちだけで価格を決定すること

に馴れていた人たちは、自分たちの手の届か

ないところで価格が決定されることに不満と

不安を持つのは否めません。

しかし、市場経済というのはある商品に関

心を持つすべての人が、 需要は買い子として、

供給は売り子として市場に登場して、そのバ

ランスがとれるところで価格を決定する仕組

みですから、 当業者は参加者の一員てやはあっ

ても必ずしもすべててやはないのです。こうい

う理解が進むにつれ、日本の先物市場に対す

る正しい評価が行われるようになると期待さ

れます。

3日本経済は
こう変わる

これまでの日本経済は規制構造を前提とし

て 「結果の平等Jを重視していました。その

仕組みの中では規制による権益を享受できる

人とか企業と、そうでない者との聞にはたと

えば価格形成権などで明らかに不平等が存在

していました。こういう状況が広〈行きわた

っていた事実に今日の経済の不活発さの原因

を求めることもできるでしょう。

したがって日本五五斉がもう一度活力を取り

戻すためには、結果の平等に代わって「機会

の平等」がこれからは重視されねばなりませ

ん。だれでも自分の意思と能力に基づき、新

しいことにチャレンジできる環境をつ くり上

げることができれば、その中で人々は競争し

ながら自分の目的を達成する機会を持つよう

になります。

そのような新しい経済社会システムのキー
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ワードは 「透明で公正な市場Jt「自己責任
原則」 の二つに集約できます。またそれが望

ましい形で実現するためには情報開示と
アカウンタピリティー

説明責任が不可欠でゃあるのは言うまでも

ありません。市場経済は価格が需要と供給を

反映して自然な形で変化することを通じて、

全体的調和を実現するシステムですから、た

とえばだれかが買い占めとか売り惜しみ、ま

た架空取引とか馴れ合い取引のような行為を

行う と価格の変化が不自然にな り、 それは関

連する他の商品の価格にも不自然な影響を与

える ことにつながり、 経済全体の価格体系を

ゆがんだものにして本来の機能が発揮できな

いよう になります。

「イ耐剖剥乍」い、う行為が厳しくとがめら

れるのはこのためです。公開された場所て＼

決められたノレーノレにのっ とって、だれでも一

定の要件を満たせば売買仁参加できる先物市

場こそ 「透明で公正な市場jを現実の経済社

会で具現している代表的な例である と言えま

す。 市場＊~~斉化の一層の進捗に伴い先物市場

の儲ljもますます重要となるのです。

（表1）最近の新規上場商品

取引所 商昂 上場日

東穀取 米国産大豆先物オプション 平成3年6月3日

大砂取 粗糖先物オプション 平成3年10月2日

東穀取 とうもろこし先物 平成4年4月四日

関門取 とうもろこし先物 平成4年5月1日

東工取 パラジウム先物 平成4年日月 3日

東砂取 粗糖先物オプション 平成5年5月B日

神ゴ取 天然ゴム指数先物 平成9年3月10日

東工取 アルミニウム地金先物 平成9年4月7日

東穀取 とうもろとし先物オプション 平成9年9月16日

大阪商取 アルミニウム地金先物 平成9年10月l日

東穀取 コーヒ豆先物 平成lD年B月lB日

（表2）上場適格商昂

畜産物 豚肉、牛肉、ブロイラ一、鶏卵

農産物 コメ、 野菜、製油用大豆、大豆油、大豆ミール、食用油

水産物 冷凍えび

工業品 ガソリン、灯油、軽油、原油

その他 不動産価格

nu 
－
－
 



施行待ちの“改正商品取引所法”の主な内

容は2つあります。ひとつは市場の利便性で

す。ここてやは国際水準の取引所を目指すため

に、上場商品の増加をさらに容易にし、取引

コストを低めて取引増大を図る ことを狙って

います。もうひとつは社会的信頼性の側面で

す。委託者保護の強化、市場での取引監視、

法令違反に対する罰則強化、及び自；封見制機

関たる日本商品取引員協会の法的立場を強化

して、紛争なEの公平かつ迅速な解決をはか

ること、協会員に対する制裁を行えるように

することなどがその内容となっています。た

だ、これを論じる前に、まず、なぜ商品取引

戸府去の改正が急がれたのかという背景を理解

することも重要です。

大きい内外の差

1998年4月に改正外為法が施行され、 これ

商晶取引員の将来館

先物評論家

により、国外における口座開設が可能になり

ました。この結果、知識と子づるがあれば、

だれでも海外のディスカウン トブローカーな

どを通じて、シカゴやニューヨークの取ヲ｜所

で先物取引ができるようになりました。日本

の商品先物市場の取引環境を改善していかな

ければ、彼我の差が極めて大き いと ころから、

とうてい日本に勝ち目はありません。

言語の障壁に しても、商品取引員会社の若

手社員の中には、米国の資格を有する人が結

構いますから、先見の明て、、彼らの一部が外資

のブローカーに移り、日本人の窓口と して、

にこやか ・親切に応対すれば、難無く解決で

きます。

したがって、海外の国際水準の取引所と競

争して市場参加者を増やし、市場の厚みを増

大させるには、それに足りる条件整備を急くや

必要があり、待った無しの状況であったこと

-(/9-:7-'Yト ド委託の受…引執行 上場商品の多様化に 海外国際水準の関i所に
取引の導入 結果の連絡時間短縮化 伴うフルタイムの取引 ー惨加入又は有力FCMとの提携

＋ ＋＋＋  
マ－＇fr－（ング ド！内外の織作1 ヘドハィー…タ 委託売買取蜘ーンか5口ーリスク・ 4砂
手法の改善 の対応力 ローリターンの豊富な商 矯加

信用力と取引商昂に 」｜ 顧客のリスク管理 ｜＋｜ 主要国通貨での 一例｜ 外為市場で避険
応じた証拠金 I ""I の徹底 ｜ ｜ 証拠金の受入 ｜ ｜ ＋ 

効率的な Lマニュアル遜りの徹底 取引勧誘行わず 一惨lI 国際水準の取引員
社内組織 「 で業務ミス排除 受託のみ
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が法改正の背景と考えます。

手数料引き下げ競争は必至・・・・・

取号｜コストを低めて市場の利便性をよくす

るということの具体的な意味は、 「2004年末

には委託手数料の徴収義務が廃止される」と

いうことです。期限が到来する前に、一部の

商品取引員が手数料のヲ｜言下げに踏み切れば、

これが口火となって雪崩現象で、たちま ち限

界ぎりまりまでのヲ｜き下げ競争が展開される

のは、自然の勢いです。

これによって最も大きい影響を受ける可能

性があるのが、商品取引員の固定的手数料制

度に基づいた経営形態です。主たる収入の根

源であった手数料の大幅四宿は、倍長型のス

ケーノレメリットの追求から、客層を大幅に拡

大する多角型への、一大転換を意味するから

です。顧客層の幅が広がるということは、

各々、参加耕幾や取引規謀、市場知識資産、

情報力が遠いますから、それに応じた商品開

発並びに提供が必要い、うことを意味してい

ます。

ひるがえると、日本の商品先物は今までが

少数の画一的な商品て＼画一的なマーケテイ

ングを続けながら、わずかな改善に留まり過

ぎたとも指摘できます。このような環境への

対応として商品取引員会社にとっては、これ

までマーケテイングf本制をffJL~哉イヒするなど、

各社が懸命な努力を続けてきましたが、既に

成果は限界に近く、顧客層が広げ難かったと

も解せます。

手数料設収義務の廃止にいたる経過措置の

期間内にどのような体制に変えるか、商品取

引員の将来構想と対応力が問われる極めて厳

しい事態に直面しています。

改正商品取引所法にはクレアリングハウス

にかかわる内容は見当たらないようですが、

取引規摸が拡大し、海外からの市場参入が活

発になれば、当然、その必要性が高まります。

商圏拡大を目指す積極組・・・圃圃園

改正外為法に対する商品取引員のシフトは

様々です。既に市中の大型小売店の中には、

「外貨（わけでも買物ができます」と表示し

て、顧客の拡大に干劃量的な姿勢をとっている

ところがありますが、取引員会社もこの機を

逃さず、いち早〈改正内容を十分理解したう

えで、海外先物取次ぎ業務に乗り出すところ

や、イ百j時でもできるように体制を整えつつあ

るところが、 出始めま した。商品先物の委託

者のニーズが、国内の市場に留まらないとみ

て、対応するのが狙いです。外国のブローカ

手数料の抜け幅： 米国の例（ l $=135円で計算）

委託証拠金 般的な手数料70$ ディスカウン卜35$
商昂銘柄 倍率

円換算 抜け幅 円換算 抜け幅 円換算US$ 

シ力ゴ大旦 5000 1620 218700 0.014 約E円 0.007 約l円

シカゴコーン 5000 540 72800 0.014 約E円 0.007 約1円

NY砂糖11号 112000 560 75600 0.000625 

NYゴ jレド 100 1013 136755 0.7 約95円 0.35 約47円30銭

NYシルパ 5000 1890 255150 0.014 約2円 0.007 約l円

NYプラチナ 50 1215 164025 1.4 約190円 0.7 94円5日銭

NYパラジウム 100 810 109350 0.7 約95円 0.35 約47円30銭
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ーに先取りされて瞬（ほぞ）を噛むことがな

いように、積極的に商圏を拡大していこうと

しているのでやす。

現在の ところは、 日本の商品取引員会社は

海外の国際水準の取引所に会員として加入し

ておりませんのて＼有力なクレアリンク守メン

バーにもなっている全員に取次いで、もらって、

売買耳又ヲ｜を幸九行したりポジションのクレアリ

ングを行う方式しかありません。

ヘッジ玉の受託OK

この対応をとらないと、商社やメーカーか

ら、海外市場でのヘッジ玉の注文を受けても、

つなくやことができません。そして、へッジを

目的とした取引の規j莫は、同じ商社の日本国

内の先物市場における投機的色彩の濃い取引

量より逼かに大きいのです。ですから、取次

ぎ業務開始を宣言した取引員会社は、「私のと

ころはへッジ市場の注文に応じられますjと

いう、強烈なアピーノレを行っているのです。

当然、顧客層の向上が実現していきます。ゆ

くゆくは佃人委託者の海外市場における取引

注文も取次ぎ、さらにその先は、海外の取引

所の会員となり、国際水準の商品取引員とし

日本の商届先物市場の現状と課題

手数料自由化への対応

委託者のリスク管理の充実

営業部門とパックオ

フィスの比率の改善

先物とオプションの組合せ

でローリスク商品の開発

外国通貨による委託

証拠金の受入れ

圏外市場への取次ぎ業務

金融証券知識の向上

ての地位を築くための明快なシナリオに沿っ

て、大事な第一歩を踏み出したと ころです。

その千也、マえ、ーチェンジ、ヤーの資十各をj護f尋

して、金融先物取引所に加入して、顧客の為

替ヘッジのニーズの吸い上げや海外送金の便

宜を図るなどの、きめ細かいサービスを目指

す動きがあります。この二つが収益措造の多

様化に向けた“積宇野且”のケースい、えるで

しょう。

従来型の営業困難に

いずれにしても、 2004年になれば、委託売

買手数料の徴収義務が消滅しますから、 登録

外務員を擁する式の営業手法は経費圧縮の必

要から極めて難しくなります。現在、会社収

誰の大きい部分を担って活躍中の貴重な人材

をどのような部門に振り向けていくかが、大

きい課題となっています。もはや周囲の動き

などを気に しているような、時間的な余裕は

ありません。業界の将来に対して、立場の異

なった方々から多岐にj度るご意見が寄せられ、

啓発しあい、よりよい検討ーをするべき時とい

えるてやしょう。

く〉 ＝現在の姿

工コ ＝要改善点
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日本の商品先物市場の問題点は多々ありま

すが、新規上場がスムーズに進まないことも

そのひとつでした。新~ll場といえば、必ず

といっていいほど当の業界から反対の声が上

カヲっていました。昨年上場にこぎつけたアル

ミの場合なEは、上場の構想、が出されてから

実に10年もの歳月がかかりました。アノレミの

場合は異例としても、どの商品でも上場まで

に大変なエオ、ノレギーが必要というのは大なり

小なり同様です。

「当業者主義」の

原則薄れる

その商品の生産や流通、消費にかかわって

いるいわゆる当業者が会員となって取引を始

める 「当業者主義」が日本では先物市場の原

則とされてきました。実際の取引の中身をみ

ますしいわゆる当業者の参加は極めて限ら

れているのですが、建前上の当業者主義は厳

として存在しており、それカ守府見ヒ場を阻む

大きな壁となっていました。当業者の賛同を

得られないような商品の上場は好ましくない

ということにならざるを得iなヵ、ったのでやす。

今回の法改正では、 「当業者主義jの原則が

完全に消えたわけではないのですが、少なく

とも当業者の賛同が新m__ヒ場の必要条件とは

見なされなくなりました。欧米での商品先物

の歴史から考えても、新況と場には当の業界

14 

からの反対はっきものといってもいいのです。

当業者主義の原則に固執している限り、上場

商品の多様化はとうてい望めません。

改正商取法の施行は原則 として99年4月

からですが、「新規上場の円滑イ凶に関しては

前倒しで7月から実施することになります。

今後の新規上場の手順は、取号｜所カヲ新規上場

の計画をし、その届けを役所に出せばよくな

りました。国の経済政策との関係なEてや特に

問題がなければ、自動承認となります。一定

の公示期聞が必要ですが、これによって申請

から実施まで最長でも 4カ月しこれまでと

比べると大幅に短縮されることになります。

取引所の判断で

新規商品上場へ

6月に取号lヵZ始まる東京穀物商品取引所の

コーヒーの場合は、改正商耳j_fl二の施行前の上

場ですが、改正法の趣旨を先取りして従来てや

は考えられないような短期間での上場が実現

しました。つまり新規上場に関しては、新し

い法律のもとでの考え方がすでに実行されて

いるといってもいいでしょう。従来のやり方

から考えれば画期的なことが起こっていると

いえます。

改正法のもとでの新t見上場が正式に行われ
る最初の商品は、おそらく東京工業品取引所

と中部商品取引所の石油製品（ヵγ リン、灯



シ
カ
ゴ
、
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
、
ロ
ン

ド
ン
に
比
肩
で
き
る
市
場
の
育
成
｜

ー
。
今
回
の
改
革
の
狙
い
は
国
際
水

準
を
満
た
す
市
場
作
り
に
あ
る
。
そ

の
た
め
に
は
上
場
商
品
の
品
ぞ
ろ
え

そ
拡
充
し
、
投
資
対
象
を
多
様
化
さ

せ
る
こ
と
が
欠
か
せ
な
い
。

商
品
取
引
所
審
議
会
も
上
場
基
準

の
大
幅
な
緩
和
は
不
可
避
と
判
断
、

相
場
操
縦
の
可
能
性
が
あ
る
場
合
な

ど
を
除
き
、
自
動
的
に
上
場
を
認
め

る
よ
ろ
提
言
し
た
。

今後の新規上場商品
〈予定、構想を含む〉

マ東京工業品
ガソリン、灯油、軽油、原
油指数、鋼、黄金属オプ
ション、ブロック状ゴム
マ東京穀物商品
ローヒー豆、大豆油、大
豆かす
マ大阪商品
ブロック状ゴム
マ関西商品
穀物指数、大豆関連製品、
生糸オフショア
マ中部商品
ガソリン、灯油、軽油、
鶏卵指数、総合商品指数
マ前橋乾繭
野菜指数、豚肉
マ横浜生糸
活き、ブロイラ一、生糸
オフショア
マ関門商品
ブロイラー、大豆関連製
品、食用油脂指数

②上場基準の緩和

申
請
か
ら
認
可
ま
で
の
期
間
も
短

縮
さ
れ
、
今
三
カ
月
の
官
報
公
示
期
閉

そ
除
く
と
、
申
請
か
ら
一
ー
二
カ
月

で
よ
場
が
実
現
す
る
。

過
去
十
年
間
の
上
場
商
品
は
米
国

の
八
十
五
、
英
国
の
三
十
八
に
対
し
、

日
本
は
わ
ず
か
に
八
商
品
だ
。
前
回

九
O
年
の
商
品
取
引
所
法
改
正
で
も

新
規
上
場
を
促
進
さ
せ
よ
う
と
期
限

付
き
で
上
場
を
認
め
る
「
試
験
上
場

品
ぞ
ろ
え
拡
充
、
手
続
き
短
縮

油、軽油）となり、 99年の7月頃

のスタート となるのでやはないかと

予想されます。今度の自動承認制

の建前からいって、石油製品もそ

の次に予定されている原油指数な

ども上場は問題ないでしょう。

かし懸案のコメの場合はどうか。

コメの場合は国の農業政策とのか

ね合いの問題がありますから、簡

単に自動承認とはいかないでしょ

うが、コメを除けば大方の普通の

商品の場合は、取引所が自身の責

任と判断で計画する新規商品の上

場は実現できると考えていいでし

ょフ。

し

一方で「スクラップ

＆ビルド」も

制
度
」
を
導
入
し
た
が
、
そ
の
後
七

年
間
で
上
場
さ
れ
た
の
は
五
商
品
に

と
ど
ま
っ
た
。
上
場
に
よ
っ
て
生
産

・流
通
が
円
滑
化
す
る
か
な
ど
、
「
有

益
性
」
が
認
可
の
要
件
だ
っ
た
こ
と

が
上
場
を
阻
ん
だ
。

法
改
正
を
見
越
レ
て
東
京
工
業
品

取
引
所
が
今
後
三
年
間
で
商
品
数
を

倍
増
さ
せ
る
構
想
そ
明
ら
か
に
す
る

な
ど
、
圏
内
商
品
市
場
も
大
量
上
場

時
代
を
迎
え
る
公
算
は
大
き
い
。
「
消

費
者
に
な
じ
み
の
深
い
原
油
や
コ
メ

な
ど
の
上
場
が
実
現
す
れ
ば
、
市
場

の
認
知
度
も
飛
躍
的
に
高
ま
る
」
（
商

品
取
引
会
社
）
と
の
期
待
感
が
高
ま

っ
て
い
る
。

1998年｜月初日（木）日本経済新聞朝刊

て＼上場の意義が失われてきたような商品が

あれば思い切って廃止する 「スクラップ＆ビ

ノレドjが必要になるともいえます。

このほかにも各取引所で新規商

品の計画、構想、がいくつか上がっ

ています。そのなかにはまだ本当

の構想段階というものも含まれて

いますから、そのすべてが実際に

上場されるかどうかは疑問です。

自動承認という新制度になれば、

取引所の責任で新規商品の開発を

する安対者えと努力が求められてく

るといえます。改正法のもとで各

取引所が最初に上場する商品だけ

に、意味がある商品を選んでいか

なければならないともいえるわけ

です。そういう意味からすると、

法律が変わったからい、って一気

に新;J;ll上場ラッシュとはならないのではない

かともいえます。

逆にいえば新規上場をどんどん進める一方
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規圭場マ目星白－押

東京穀物商品取引所（東東取、森貰孝郎理

事長）は6月16日、わが国てや初めてコーヒー

の先物取引を開始しました。日本のコーヒー

消費量は米国、 ドイツに次くや世界第3位の規

模にふくれ上がっており、リスクへッジの必

要性が高まっていると同時に、先行指標価格

が求められていましたが、こうしたニーズに

対応したものです。

コーヒーの上場は十数年来の懸案でしたが、

何年のわが国の消費量は36万トンにまで増

力日しました。アラピカヰ重はコロンピア、ブ、ラ

ジ、ノレなE中南米から、ロブスタ種はインドオ、

シア、ベトナム、タイなどアジア諸国から輸

入しており、輸入大固として先物市場の創設

機運が高まってきたチャンスをとらえて、東

穀取で試号先ヒ場することになったものです。

3年間のテストランを経て本上場に進む段取
」..... ‘」.，....

りてやす。
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東京穀物商品取引所

6月16目、コ ヒの先物取引がスタ ト

がアラピカ種を上場しています。 1964年から

現在の「C」約定が取引きれ、世界の指標とな

っており、わが国の業界てでもCSCEでリスク

へッジ、を行っています。一方、ロンドンの国

際金融先物・オプション取引所 CLIFFE）てや

はロブスタ種の先物取引を行ゆっています。ヨ

ーロツノfのコーヒ一流通の指標とされていま

す。

東穀取てやはニューヨーク、ロンドンの中継

地点に位置する “地の利”を考えて、アラビ

カ、ロプスタ両種を同時に上場するという思

い切った手を打ちました。 2種類の上場によ

って、取引量が分散され、流動｜生がそこなわ

れるとの慎重論もありましたが、アラピカ種

てやニューヨークとの聞の裁定取引が可能にな

り、ロブスタ種でロンドンとの結び付きを強

めるという積極策に出たものです。

わが国のコーヒ一生豆輸入のうち70%は

アラピカ種て、、主としてレギュラーコーヒー用

です。残る30%がロブスタ種てYンスタン卜

コーヒ一、かんコーヒー用に輸入されていま

す。東穀取としてはアジアの指標市場、リス



クヘッジの場を提供する狙いもあって 2種同

時上場に踏み切りました。

コーヒーは典型的な熱帯農産物で立地が限

定されているため、 主要生産国の天候が世界

的な供品全量を決める主な要因になっており、

価格変動が大きいのが特徴です。たとえば、

1975年のブラジ、ノレの霜害、85年の大干ばつ、

94年の霜害 といった具合に10年単位で異変

が発生し、そのつど国際コーヒ一市況は乱高

下しています。

またコーヒーは、開発途上国が生産 し、先

進国ヵ理市入するという南北貿易の典型的な商

品でもあります。89月7月に国際コーヒー協

定が崩壊した際にはニューヨーク価格は 1カ

月で30%も下落したこともあります。いずれ

にしても輸入量がきわめて大きく、価格変動

も大きい商品ですから、先物市場の必要性は

大きかったわけですが、酌択市場にリスクヘ

ッジの場があったこと、わが国の先物市場の

整備が遅れていたことなどから上場にこぎつ

けるまでや手間取ったわけです。

・コーヒーの取引要領

アラピカコ ヒー

税 快業者や培煎業者は初め

は上場に反対の立場をとっていましたが、 最

終的には“東穀取のお手並み拝見”と環境が

変わってきました。東穀取の売買状況や価格

形成の実績を眺めながら 「使える市場」とみ

れば、取り扱い業者の売買参加は増えてくる

と思われます。

これまでの新加二場の実際例をみても、 貴

金属、 大豆、 トウモロコシ等の場合、取り扱

い業者は上場当初こそ 「静観」を決め込んで、

いても市場の厚み（出来高、取組残高）が増

してくれば、どっと参加し、市場のリーダー

におさまるというケースがほとんどでやす。い

ずれにしても上々のスター 卜を切ったコーヒ

ーは国内外の注目を集めることでしょう。

口ブスタコーヒー

本所の基準を満たしている下記のウオツシュ
ド・アラピカコーヒー 本所の基準を満たしている下記のアンウオツ
メキシコ PrimeWashed 

シュド ・口ブスタコーヒー
標準品 ヱル・サルパドル Cent「alStanda「d インドネシア EK-l(G-4a) 

クlアテマラ ExtraPrim巴 Washed
コスタリ力 Ha「dBean 

タイ FAQ

ホンジュラス HighG「own ベトナム G2

ニカラグア StrictlyHigh G「own

本所の基準を満たしている下記のウォツシュ 本所の基準君E満たしている下記のアンウオツ

供用品 ド・アラピカコーヒー シュド ・口ブスタコーヒー
格上’コロンピア Excelso 格上：インドネシア APl (G-4a) 
格下．ブラジル type2/3NewYork インド Cher「YAB 

日乎 値 l袋（69Kg) lDOKg 

呼値の単位 l 0円 lD円

取引単位 l枚あたり3,450Kg(50袋） ！枚あたり5.DOOKg

受渡単位 1枚あたりl7. 250Kg (250袋） 1枚あたりl5. OOOKg (250袋）

限 月 1月、 3月、 5月、 7月、 9月、 ll月の奇数 l月、 3月、 5月、 7月、 日月、 ll月の奇数
月によるB限月制（12カ月先まで）。 月によるB限月制（l2カ月先まで）。

納会日 当月限納会日の属する月の最終営業日の10営 当月限納会日の属する月の最終営業日のlD営
（最終取引日） 業目前。 業目前。
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関西商品取引所（関西取、島崎一男理事長）

で8月3日から国降京支物等指数（関西インデ

ックス）の取ヲlが始まります。 これは大阪商

品取引所のココ、指数に次〈＼指数商品として

は2番目のもので、関西取の命運をになって

いる tもいえます。

国附捌j等指数が登場した背景としては、

近年、穀物や飼料の国際価格は需給面の不安

定要因を抱えて、大きく変動しており、世界

最大の輸入国であるわが国にとっては、為替

相場の変動と相まって、リスク管理の必要性

が高まっていることてやす。

同指数は穀物等の全体をとらえたリスクヘ

ッジや、わが国の先物市場に上場されていな

い商品にへッジの場を提供するとともに、先

行価キ針旨ぅl；票を形成し、関連業界の指針の役割

を果たそうというものです。ひいては穀物等

の安定供給を通じて国民経済の安定化に寄与

しようという大きな狙いがあります。

国際穀物等指数を構成するのはトウモロコ

シ、大豆、大豆かすの3品です。そして対象

となる市場は世界最大の指標市場である

CBOT （シカゴ滴品取引所）と東京穀物商品

取引所、 関門商品取引所、それに関西取の4

市場です。

基準値をゆ炉年間の平均値としたの

は上11主的安定した年であったためです。シカ

ゴ相場は東京三菱銀行が午前日時に発表す

る為替相場で円建てに換算され為替リスクを

18 

関西商品取引所横浜商品取引所

国際穀物等指数
が8月、テ‘ビ‘ユー

回避することができます。取引はすべてコン

ピュータによるシステム売買です。

93年から96年までの同指数の動きを点検

しますと、①トウモロコシについては東殻取、

関門取、CBOTともきわめて高い相関関係に

ある②大豆については東殻取は相当高い相関

度がみられるが、関西取では年によるぱらつ

きが大きい③大豆かすは96年を除いては高

い相関度を示している ことが分かります。

指数算出の対象となる 3商品のリスクへツ

ジができるだけでなく、 同指数と東殻取など

原市場との聞の裁定取引なども可能となり、

さまざまな利用法が考えられます。

99年春には野菜指数も
新生横浜商品取引所で

横浜生糸取引所 （松村千賀雄理事長） と前

橋乾繭取引所（金子才十郎理事長）は10月1

日に合併して横浜商品取引所（横浜コメック

ス）に生まれ変わることになっていますが、

ここの新規上場第1号になるのが野菜指数で

す。野菜は天候や虫害などによって価格が大

きく変動します。 この価格変動による経営上

のリスクを回避するために開発したもので、

慶応義塾大学産業研究所とのタイアップで

着々 と準備が進んでいます。

野菜生産出荷安定法による指定野菜14品

目の中から価格変動が似ている野菜をグノレー

ピンクやした結果、第1群：レタス、キュウリ、

ナス、 トマト、ピーマン、第2群：ダイ コン、

ハクサイ、キャベツ、第3群：ネギ、ホウレ

ンソウに分けることができました。



めます。

第1群)g{JVl T~lapan Vegetable Index 
＼＼  

取引手法はわが国の伝統的な 「板寄せjて、、

手振りによる節売買 とな ります。決済方法は

反対売買 による現金決済で、現物の受けj度し

はありません。Nol）、第 2群長J>V21:,5びます。対象 となる
市場は東京者阿1央却売市場、大阪市中央卸売

市場、 名古屋市中央卸売市場の3大市場で総

取引金額制問問 ｜数量て守IJ9＇平均 価格を求

今後、下記の取引要綱案を基 に関連業界の

意見を取り入れながら来年春の上場に向けて

詰めの作業が続きます。

野菜指数先物の取引要綱案

口構成銘柄 （採用価格） 原市場
Japan Vegetable Index Nol 中央卸売市場「東京、 大阪、 名古屋J3市場の「レタス」「キュウソJ「ナ
（呼称.c.JV指数Nol) ス」「トマトJ「ピーマンJの単純平均価格

Japan Vegetable Index No2 
原市場
中央卸売市場 「東京、大阪、名古屋J3市場の 「ダイコンJ「ハクサイ」

（呼称 c.JV指数No2)
「キャベツjの単純平均価格

3市場の毎日の原市場価格から、各野菜ごとに、 総取引金額を総取引数
口指数値 霊で割り、平均価格者E求める。 つぎに、各指数ごとに構成野菜の単純平

士包を算出し、指数値とする。

口委託証拠金 cJVl 63, DOD円 I c.JV2 70' DOD円
口限月 cJVl、c.JV2ともに連続日限月

口取引手法 板寄せ

口決済 反対売買による現金決済

口納会日 各限月の最終営業日の3営業日円リ

口納会値段（SQ) 納会白から納会日を含む別5日間の原市場価格の平均価格

口立会時刻
前場l節＝日：DO 2節＝10：凹
後場l節ニ13:00 2節＝14:00

国際穀物等指数の取引要綱

構成銘柄 対象限月 構成市場（原市場） 基準値（円）

とうもろこし 期近限月 東京穀物商昂取引所 14.349 
とうもろこし 期近限月 関門商昂取引所 14.340 
とうもろこし 期近限月 シカゴ商昂取引所 262.7日
大 ムEコム 期近限月 東京穀物商品取引所 31.299 
大 豆 期近限月 シカゴ商昂取引所 694.83 
大 旦 期近限月 関西商晶取引所 34.330 

大豆油かす 期近限月 シカゴ商白取引所 21.800 

手日 貨 j奥 算 東京三菱銀行午前日時発表の直物為替公表建値TTS、TTBの中間値で換算。

指数の基準年及び基準値 1993年1年間の平均を100とする。

指 数 値 構成（原）市場価格の毎日の邦貨換算値を個々に基準値と対比して比率を求め

u望 るE冊4込 指 数） たうえ、その算術平均値を算出し、 指数値とする。

指数値の発表時刻 関西商昂取引所営業日の午後48寺30分

取 ヲ｜ の 対 象 将来における指数値

Jlj( ヨ｜ の 単 位 約定指数×l0.000円
Jlj( ヨ｜ の 期 F艮 B限月制（12ヶ月以内の奇数月）

納会臼及び新ポ発会日
各限月の月の10日、納会日が休業日の時は順次繰り上げる。
納会日の翌営業巳を新ポ発会臼とする。

決済指数値及び決済 決済指数値は納会日の目リ営業日発表の指数値、決済は反対売買による現金決済。

j_j_ 35-に 時 夏リ 前場第E節、前場第3節、後場第2節、後場第3節

耳兄 ヨ｜ ｛士 法 単 約定指数による競売買（コンビュータによるシステム売買）
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規閥マ目－白－押J

大豆ミーノレ、大豆油の上場は関門商品取引

所と東京穀物商品取引所が計画しています。

関門商品取引所が先行、東京穀物商品取引所

（東穀）がそれを追う形で進められています。

もっとも、今日明日に上場されるというので

はなく、実現は早くても来年以降になりそう

てやす。
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東京穀物商品取引所関門商品取引所

東京穀物商白取引所

などを掲げ、取引所内で実現可能性などにつ

いて研究を進めました。

同時に、（社）食品需給研究センターに委託

して「大豆三品等の流通実態調査報告書」を

97年12月にまとめました。この報告書は大

豆、大豆油、大豆ミーノレの国際需給、国内需

給、流通の実態などを調査するとともに、大

豆油とライノfノレ関係にある新重油、パーム油

の流通形態、価格動向などについてもまとめ

たものです。この調査は上場に直結する性質

のものではありませんが、この調査の結果、

九州、特に南九州、｜の畜産基地としての重要性

カ宝石信忍され、上場の場合のノfックグラワンド

がかなり明確にな））＇~ま した。

このよう均斉をおいま関門ては大豆油、

大豆ミーノレの上場に向け準備を進めています。

ただ、関門が単独で上場することはなさそう



です。というのも、上場には関連業界との話

し合いや「根回しjが必要で、それには関門

だけでは力不足のためです。 トウモロコシの

時は関門が研究では先行していましたが、結

局、まず東穀が92年4月21日に上場、それか

ら10日遅れる形で関門が上場しています。今

回もそのような形になりそうです。

その東穀ですが、 6月16日にコーヒーを上

場したばかりで、まだ、大豆関連商品につい

てはほとんど子がついていません。 97年12月

に「2000年までに実現する方針」とマスコミ

に報じられ、森貰孝郎理事長も上場へ意欲を

燃やしていますが、事務当局は目下、コーヒ

ー取号｜をどう朝U草に乗せるかで頭が一杯のよ

うです。

企画部内に担当者を置いて、研究はしてい

ますが、専門の調査チームを設けていません

し、関連業界との表立つた接触なども行って

いません。もちろん、売買単位などといった

取引要綱についてはまだ、具体的な案は出て

いません。

それだけに関門では 「早ければ年内にもJ

としていますが、東穀の状況からみて実際に

は新士見上場は早くても来年前半、常識的にみ

ると来年後半になりそうです。

ただ栄勺.B~創立虹商品取引戸市去カ鴻

行され、 45日以内に上場が可能になります。

また、東穀も既に大豆を上場していますが、

大豆油、大豆ミーノレが上場されて「大豆3品j

がそろった時、はじめて、ヘッジ（＝｛呆険つ

なぎ）も完全なものになるだけに、今後、上

場に力を入れるのは確実。 遅くても2000年ま

でには上場が実現する見込みです。

国内で大豆3品が上場されれば、大豆3品

聞での価格差を利用した裁定取引、東穀と関

門の価格差を利用した裁定取引なども可能に

なり、取引の111面はさらに広がっていくことで

しょう。

さらに、 98年4月に改正外為法が施行され

たことにより、囲内、海外聞の取引が容易に

なり、シカゴ市場など海外との裁定取引も活

発になる可能性もあります。将来はドノレ建て

取ヲ｜も行われるようになれば、海外との距離

も一層、縮まります。これらの施策があいま

った時、 とかく個人投機家中心の大豆取引も

大きく形を変え、ヘッジ機関としての有用性

も高まっていくことでしょう。
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近年、石油産業をめくやる環境が大きく変化

し、規制緩和が段階的に進んできました。平

成8年3月の「特定石油製品輸入暫定措置法」

（特石法）の廃止で石油製品の輸入が自由化さ

れたことが大きなインパクトとなり、先物市

場づくりに弾みがついてきました。

加えて平成9年6月、石油審議会で、 安定

供給から効率的供給へ方向転換がなされたこ

とで、石油業界は市場原理に基づ、いた競争時

代を迎えました。こうした機をとらえて、東

京工業品取引所（中汎忠義理事長）、 中部商品

取引所（豊島半七理事長）では99年度上期を

めどに先物市場への上場準備が本格化してい

ます。

東工取は三菱総合研究所とタイアップして

先物市場への上場の可能性をさぐ、ってきまし

た。一方、中部商取てやは中部通産局の月干いり

で名古屋オイノレマーケッ ト研究会 （委員長＝

奥野信宏名古屋大学経済学部長）を設置し、

名古屋発の石油価梧情報によって名古屋経済

圏の地盤沈下に歯止めをかけようと懸命です。

両取引所とも先物市場創設の意義としては

リスクへッジの場を提供する ことに加えて、

透明度の高い公設市場をつくることに九点が

置かれています。具体的な内容は以下の通り

てやす。

(1）これまで、込石浦製品流通において、精製

能力と販売能力のギャップの調整のため行わ

れている期制巧｜は市場において一定の役割
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東京工業品取引所中部商品取引所

99年度、3品同時上場か、
東工取、中部取で準備進む

を担っていますが、その取引実態は不透明でゃ

あり、オープンな市場をつくることが必要で

す。

(2）販売業界でも、 「特石法」廃止等の規制緩

和→経営環境の激変を受け、差別対価の防止

や仕切り価格の透明化のためオープンな市場

で形成される価槍情報に期待が強まっていま

す。

(3)1:共給側の元売りでは、オープンな市場の

導入について慎重論が根強いものの、新規At命

入業者は、オープンな市場に高い関心を示し

ています。国内外の製品価格差が広がる場合

には貿易を通じて調整される環境が整いつつ

ある ことから、供品剖則にとっても潜在的にオ

ープンな市場へのニーズが高まりつつありま

す。

さらに中部地区では、名古屋港潮見ふ頭（旧

9号地）を中心にして物流施設が集積し、 業

転取引等のスポット的な取ヲ｜も活発に行われ

るなど、オープンな市場をつくるうえでの条

件が整っていることは確かです。

こうした観点から東工取、中部商取とも、

ガソリン、灯油、軽油の3品同時上場の方向

で準備を進めています。同時上場には一自財史

資家の投入する資金が3品に分散され、市場

のボリューム拡大が阻害されるのではないか

との懸念もありますが、 3品相互間のアーピ

トラージ（裁定取号｜）も期待されることから

3品がほぼ同時に上場される公算が強まって

います。



いるのに対し、農水省はわが国伝統の取引方

法として透明度の高い価格形成が特徴の板寄

せを社主しています。

取引要綱案、Lk東工取が中部商取l二一歩先行

する形て、、下記のようにまとまりましたが、中

部商取でも今年3月に東工取とほぼ同様の内

容の具体案ができています。両市場の決定的

な違いは取引方法て＼東工取がザ、ラパ取号｜に

よるシステム売買（連続立ち会い）になるの

に対し、中部商取は子振りによる板寄せ（節

売買）となる点でしょう。

また中部商取てやは先物市場の創設に先立つ

て実物市場を年内にもつくる計画て＼新しい

試みとして注目を集めそうです。これは主に

当業者が参加して3品の価格を決めますが、

FAXによる板合わせ方式で、 1日2回取引す

る計画です。

一方、東工取では原油の先物市場への上場

も視野に入れて準備を進めています。手始め

に4月からアジア原油指数を毎日発表してお

り、将来、アジアの原油取引の指標となるよ

う、布石を打ったといえます。

ザ、ラパと板寄せは一長一短あるといわれて

いますが、通産省はグローノfノレ・スタンダー

ド（世界標準）の観点からザ、ラパを志向して

東工取の灯油先物市場試案

l.取引の種類 現物先物取引

2.標準昂（等級 ・昂質基準） l号灯油のcJIS昂質基準に準ずる。

3. ll5<51限月 12ヵ月以内の偶数限月および直近の奇数限月の合わせて7限月

4.取引単位および受渡単位 10キロリットル

5.売貨仕法 システム売買による個別競争売買

6.立会時間 前場 g:oo～1 l :oo 後場 .13: DO～15:30 

(l)受；度場所と受渡価格

7.受渡制度
横浜市鶴見区安善町の油槽所渡し（揮発油税込み）価格による。
（日受j度方法

受け渡しは、口 I) またはパ ジによって行われる。

中部商品取引所先物市場の取引要綱（案）
，． 

項 目 内 白谷

上場商昂 レギュラー ・ガソリン灯油軽油

取引の種類 現物先物取引

標準
レギュラーガソリン） （自動制山 cJISK220問問ン価川上）
灯j由 cJIS規格 l号灯油 cJIS K2203号

口口口 軽油 l号軽油 cJIS K2204号

取引の期限 Bヵ月以内の連続するB限月制

取引の提示価格 ガソリン税、軽油引取税及び消費税抜き（円建て）

取引単位 ・受渡単位 10キロリットル

取引仕法と立会時刻 手振りによる板寄せ方式、 l日4節立会

受渡方法 i由槽所におけるタンク渡し、タンクローリーによる荷受け

受渡場所
愛知県名古屋市港区潮見町（潮見ふ頭）及び愛知県海部郡飛島村に所在す
る取引所指定の油槽所
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場マ目ー白a押J

中部商品取引所

鶏卵にもリスクヘッジの場
現物受け渡しのない「現金決済」

中部商品取引所（豊島半七理事長）は、以

前から実朝日の先物取引に関して研究を進めて

きました。昨年、主朝H業界をはじめ、流通業

者、需要家にヒアリング、 アンケートを実施

し、その結果を「たまご先物取引に関する報

告書jとしてまとめました。その報告書の要

点は次の通りτ主丹

中部商品耳思｜所ほ真体的な取引の仕組みを

検討するため 「たまご先物取引市場設計委員

会」をt掛哉し、 審議を重ねてきま した。その
概要は別表の通りです。
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期 Hの価格は物価の優等生といわれ、比較

的安定していますが、これは小売価格のこと

てやあって、卸値になりますと 1年間で2イ音に

なったり、半値になったりし結j茸大きな変

動があります。これまで価格変動リスクを自

らの負担で吸収してきましたが、①合理化

に限界②収支11.長尻合わせのエッグサイクノレ

が狂い始めた③定価販売の特殊卵も値号｜き

の対象になってきた④基金制度は利用にや

や限界がある一一ーなどの理由から、子VTたな子

段として価格変動リスクのヘッジを求める声

が関係業界で高まってきました。

実朝Hの先物市場は形成される先物価格に基

づいて、生産者はひなの導入に関して羽数を

決める手段として利用するほか、実需者も計

画カ守立てやすくなります。また、価格の透明

性、取引の公正性の向上が図られます。

たまご先物取引要綱（案）の概要
上場商昂 たまご（鶏卵）市場
取引の方法 現金決済取引

殻付き鶏卵Mサイズげロ？の平均価格

取引する商
(I D銭未満四捨五入）

晶の価格
（東京・名古屋・大阪各地域の費量付き鶏卵M
サイズに付き農林水産省統計情報部が公表
する価格（全農系 ・中値）の平均価格）

取引仕法 板寄せ

立会時刻
円リ場 1節 ID 45 後場1節 14 45 

（今後検討）
平均価格の発表 午円リII時30分
取引の期限 連続B限月制（今後検討）
呼値の単位 I 0銭（値かさは500円）
取引単位 平均価格×5.000倍
納会日 ・ 最終清算臼の4営業日円リの日
新F告発表日 納会日の翌営業日
最終清算臼 月末最終営業日

納会日の剛々営業日から翌々営業日迄の5
営業日の殻付き鶏卵Mサイズl九？の平均

鼠終清算価 価格の平均価格
格 （東京・名古屋・大阪名地域の殺付き鶏卵M

サイズに付き農林水産省統計情報部が公表
する価格（全農系 ・中値）の平均価格）
(l）反対売買

決済方法 日反対売買しなかった建玉は巌終清算白に
最終清算価格による差金決済で行う

委託手数料 1枚当たり上限制の採用l」ついて検討する



TSR20，射事商品
大阪商品取引所（杉浦博理事長）で上場準

備を進めているTSR20（技術的格付ゴム）は

4月1日から施行された改正外為法を踏まえ

て、わが国て、、初めてのドノレ建て商品として来

春にも上場される公算が大きくなっています。

同耳Rヲ｜戸斤はRSS（リプド・スモークド・ラパ、

ー）の先物市場としては、東京工業品取引所

につく、、市場規j莫を誇っています。 RSSはゴム

樹から採取した樹液（ラテックス）を固めた

あと、ローラーでシート状にし煙でいぶした

もので、これまで天然ゴムの主流でしたが、

近年はラテックスをブロック状に固めた

TSR20がふえてきたため、 TSR20の上場に

本格的仁取り組むようになりました。同取引

所では95年からゴムの指数取引も始めてお

り、 TSR20の上場によって、ゴム市場として

は東工取を しの守強力な市場にしたいとの意

向です。

同取引所は昨年10月、大阪繊f：問問｜所と神

戸ゴム取引所が合併して始まりましたが、神

戸ゴム時代から上場を企画して、さまざまな

角度から上場の可能性を探ってきま した。 89

年に特別委員会を設置し、検討した結果、当

時は生産国、生産工場による品質のばらつき

が大きく、上場には時期尚早との結論になり

ました。

その後、 TSR20の品質改善が進み、同時に

TSRの生産比率が60%を超したため、内外の

当業者を中心にヘッジニーズが高まってきま

した。 97年8月、特別委員会を設け、検討を

重ねた結果、98年3月になって骨格がまとま

り、通産省と協議する段階に入りました。

同取引所は現在、ゴム（RSS）、ゴム指数、

繊維、アノレミを上場していますが、 TSRの上

場によって総合化を進めると共に国際化を図

り、新しい市場参加者を海外に求めようとい

う戦略です。このため日本で初めてのusド
ノレ建て、 FOBの取す卜iこなる方向てやす。

TSR特別委p布場設計の骨格は以下の通

りてやす。

－取引単位、取引限月：

RSS3との裁定取引を考えて、 RSS3と同じ

1枚5トン、 6連月とする0

・受渡単位：

TSR20の受け渡しがコンテナで行われて

いるため、 4キ文20トンとする。

－建値：

1キロ当たりusセントとする0
．受けj度し場所：

FOBシンガポーノレ（シンガポーノレ船側渡

し）。たfごし、マレーシア、タイ、インドオ、

シアの主要船積み港渡しも可能。

－受j度供用品：

取ヲ｜所カヲ指定したSMR20、STR20、SIR20

工場の製品。

・最小呼び値：

キロ当たり1/4セン ト。

－取引所と全員との聞の証拠金、値洗い、取

引にかかわる費用などすべてドノレ建て。取

引員と委託者の聞の費用もすべてドノレ建て

とする。
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海外の商品取引所で新規商品の上場の動き

が活発化しています。それも、単に、食品、

金融商品など決まり切ったものを上場するの

ではなく、 これまで想像もしなかった新しい

タイプの商品が上場され、それが商品先物取

引の可能性を一回りも二回りも大きくしてい

ます。多J様化する世界の取引所の現状を紹介

しましょう。

ユーロダラーがきっかけ

商品先物取引に新しい1ページ、が加わった

のは1972年のこtでした。この年、 CME（シ

カゴマーカンタイノレIf又号｜戸庁）がユーロタやラー

3カ月先物を上場したのです。それまで、商

品先物取引といえば、穀物、粗糖、ゴムとい

った一次産品と相場が決まっていました。そ

れが、 ユーロダラーと いう金融商品の上場て＼

一気にその幅を広げたのです。

その後、 CBT（シカゴ商品取引所）がTボ、

ンド （米国財務省証券長期国債）を上場、大

成功を収めるとともに、世界は一気に金融商

品の時代に突入しました。

それが95年ころからまた、新しい動きが起

こってきました。一次産品といった従来型商

品や金融商品に加え、新しいタイプの商品が

開発され、上場されてきたのです。そのはし

りともいうべきものが、 95年5月にCBTが

上場したトウモロコシのアイオワ州の収穫率

を対象にした保険先物でしょう。

これはUSDA（米農務省）が発表する少HJJIJ
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の推定収穫率（＝1エーカー当たりの収穫量）

を対象にしたもので、農家が干ばつなどで収

穫が落ちた時に保険として利用できます。保

険会社が販売している 「損害の75%を保証す

る収穫率保険Jより コストがくゃんと安いのが
特徴です。CBTはさらに92年に上場している

大災害保険先物を活性化するため、 95年秋に

業界が最も重視しているプロパティ ・クレー

ム・サービス（PCS）指数を使ったオプシヨ

ンを開発、商いが低迷している大災害保険の

活性化をねらいま した。

C02·~硫酸ガスも上場ヘ

CBTは95年10月には米国環境保護局と協

力、専用線を使った電子リサイクノレ取引所も

開設しています。それを96年4月にはイ ンタ

ーオ、ッ 卜を使うように大改革しました。取引

の参加費用は年間1000～。電子画面を通じ

て、 リサイクノレ物資の量、種類、価格なEの

情報を提示、電子メーノレや電話てや売買し、商

いの成立後はCBTに連絡、それを画面で表示

するというものです。発足時にはリサイ クノレ

業者、地方自治体など米国中心に約140団体

が参加しました。また、 2000年をメドに亜硫

酸方、スの先物を上場する計画です。

環境といえば英国も負けてはいません。

IPE（ロンドン国際石油取引所） は今年に入っ

てC02（二酸化炭素）の排出権を売買する方向

で動き出しました。97年12月に聞かれた地球

温暖化防止京都会議でガス排出削減の目標が



決まったことから、今後は市場原理を活用す

るとみたためです。市場の設置で、企業ごと

の排出権を売買、それによってC02の需給を

調整しようというものです。

電力先物を上場する計画も CBTで浮上し

ています。米国てやは既に一部の州で電力の自

由化がされていますが、 2003年には全米て電

力会社を選べるようになります。そうなれば、

電力料金が需給によって決まるようになり、

先物取引によるへッジが必要になる tみたわ

けで、す。

このような変わった商品ばかりではありま

せん。 CMEは96年9月にバターを20年振り

に再上場、同年11月には木材ノサ、ノレを上場、

97年 5月にはチーズの現物取引、同年6月に

はハンノfーガーなどに使う牛肉も 2種類上場

しました。金融商品でも 97年10月にCBTが

ダウ工業株30種平均を上場しています。

これらの商品のなかには商いが少なく、必

ずしも成功したといえないものもあります。

だが、上場への積極的な動きこそ世界の商品

先物取引の活性化を支えているといえるでし

ょう。何年、ノーベソレ経済学賞受賞者のマ一

トン ・ミラー・ シカゴ大学制受はこう述べて

います。「大型商品として保険先物に期待した

い」。その予言は21世紀には実現するかもしれ

ません。

海外の上場一一主な動き

1995年 5月 CBT （シカゴ商品取引所）、トウモロコシの収穫率を対象にした保険先物を上場
CME （シカゴマーカンタイル取引所）、ミルクと豚肉を上場

日月 シド二 先物取引所、 NIME×（ニューヨークマーカンタイル取引所）が上場している原油な
どエネルギー関連5昂自の売買開始

12月 CB丁、 SEC（米国証券取引委員会）から米国債現物の取り次ぎ業務の認可を受ける
LIFFE （ロンドン国際金融先物取引所）、 CBTとTノート（米中期国債先物）などB商昂の
相互上場で合意（その後、延期へ）

1996年 3月 NYME×、電力先物を上場
シド二 先物取引所、 COME×（ニューヨーク商白取引所）の金の取引開始

4月 CB丁、インターネット使った古紙の電子サービスを開始
しIFFE、東京金融先物取引所と提携してユーロ円金融先物を上場

5月 シンガポール商昂取引所、円883号を上場。東京と裁定取引が可能に
日月 CME, 20年振りにバターを再上場
l 1月 CME、木材パネル上湯。農産物を日晶巨に拡大

1997年 l月 IPE （ロンドン国際石油取引所）、天然ガス先物を上場
5月 CME、チーズの現物取引開始
日月 CME、ハンバーガーなどに使う牛肉先物をE種上場
7月 CME、ユーロ円金利先物オプション取引開始
日月 CME、インターネットを通じ、ミ二88P500種株価指数先物の仮想取引を開始
10月 CB丁、ダウ工業株30種平均の先物を上場

199日年 2月 CBTのパトリック .H・ アーパ一会長、訪日し、プロジェクトAの日本での稼働の認可を申
請。年内に日本国債の先物取引を開始ヘ

5月 CME、ECU（欧州通貨単位）を上場［ 町 7ー園町一一一責取引に進出
予定］ 町年後半にー上場へ
今後の

・タイ、先物取引開始へ。コメ、天然ゴム、タピオ力、冷凍エビを上場へ
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連 lビジネス
載 lリーダー
Eのための

先物経済学
：~1~研究所岡本匡房

国フリー、フェア、グローバル
海外の取引所にみる
今回の、商品取引所法改正のコンセプトは

「フリー、フェア、グローパノレ」といわれ、こ

れを貫徹することで国際水準の取引所を目指

すとしています。それでは海外の取引所はこ

の点をどのように実現しているのでしょうか。
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1974年、この年は商品先物取引にとってエ

ポックメーキングな年といわれています。米

国の商品取引所法が改正され、それに伴って、

運営を行うためにCFTC（商品先物取引委員

会）が設立されたのです。この時の重要なポ

イン トは2つありました。ひとつは先物取引

の範囲が 「有形無形のすべての商品を含む」

ように法律が拡大されたのです。そしてもう

一つは先物取引の独占的管轄権がCFTCに

一元化されたことです。

実は米国てやはこの法改正が行われた1970

年代初めまでに既に先物取引の範囲が取引の

現状に合わせ、農産物から貴金属、外国通貨

など非農業商品に拡大されていました。それ

でも取引の変化カ可散ししさらに適用範囲を

広げたのです。ひるがえって日本をみますと、

法改正後もまだ金融先物と商品先物は別の法

律によって縛られ、彼我の差は大きなものが

あります。

実は日本でも今回の法改正の前に、 1996年
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11月に経済審議会行酎尉画委員会金融ワーキ

ンググループが「6分野の構造改善の推進」

を提言、その中で「有価証券、債権不動産な

ど資産流動化商品や商品フアンド、商品先物

取引などは資産管理・運用サービス業という

統一的な概念の下におしまた、商品フアン

ド、商品取引員、投資顧問なEは登録制とす

る」と述べています。

ところが、この提言は今回の法改正ではま

ったく 実現していません。改正商品取引所法

のどこをみても「資産管理・運用サービス業」

といった言葉は出てきません。米国より20年

以上遅れている日本はまたも、ここで遅れを

とることにもなりかねません。

さらに、今回もCFTCのような一元的な監

督機関は生まれず、法改正後も農産物は農水

省、鉱工業製品は通産省、金融先物は金融監

督庁といった縦割り行政の下にあります。

米国の商品先物取引は法改正後、大発展し

ました。特に金融商品の伸びが大きく、いま

では「金融先物中心」になっています。1997

年の商品別出来高をみると、 l位がCBOT

（シカゴ商品取引所）のTボンド（ニ米国財務

省証券長期国債）、 2位がCME（シカゴマー

カンタイノレ取号｜所）のユーロドノレ3カ月物て＼

3イ立にやっとNYMEX（ニューヨークマーカ

ンタイノレ耳切｜所）の原油が入っているくらい

です。しかも、 Tボンド、 ユーロドノレはいず、れ

も出来高が9900万枚ιL上、これに対し原油は
2477万枚。横綱と平幕以上の聞きがありま



す。さらに4位がTノート（＝米国財務省証券

中期国債・10年物）、 5位がS&P500株価指数

て＂＇， 6位にトウモロコシ、 7佐に大豆が顔を

出す程度てやす。このような事情は酌HIでも同

じで金融商品が幅をきかせています。

一口に先物といっても株式先物、通貨先物、

金利（＝債券）先物そして商品先物と多種類

あり、その聞を投機資金が遊泳しているので

す。これでは資金の移動がままならない日本

ではとても太刀打ちできません。

上場も米国の方が迅速です。今回の法改正

で 「認可申請後一定の期間（4カ月）を経過

したにもかかわらず、何の反応もない場合は

認、可したものとみなす」ということになりま

した。これは大きな前進ですが、米国では

1997年3月に 「金融商品は従丹モ約3カ月かか

っていたのを10日以内に、 農産物は45日以内

に承認するjとさらにスピードアッフ。営図っ

ています。利用者の利便性の追求にはl枚も

2枚も上手といえるでしょう。

もちろん、利用者の最大の関心事、委託手

数料もすでに自由化されており、「2004年実

施」の日本とは大きな格差があります。現在、

米国てやは平均的にみて日本の6分のl程度と

いわれています。これでは4月に改正外為法

が施行されたこともあり、将来は米国に売買

注文カ可荒れる可能性もあります。今回の法改

正で大口取引、当業者、投資顧問などの委託

手数料は早めに自由化されますが、日本てやは

個人の売買が90%以上という現状ではあま

り大きな恩恵はないといえるでしょう。

［フェア］

業界人のモラールL、かん

フリー以上に厳しいのが取引のフェア（公

正）の確保です。今回の法改正では顧客の委

託玉を報ぱ子する前に、商品取引員が自己玉を

幸九行するいわゆる「フロントランニングを禁、

止する」とか、委託者に対し「誠実、公正の

翻約課するJとか一歩前進しました。だが、

問題は商品取引員の姿勢です。お客と共存共

栄するという姿勢がないと、いくら法律の条

文を変えても無意味といえるでしょう。

また、取引はごまかすつもりならいくらで

もごまかせます。LME（ロンドン金属取引所）

を舞台に住友商事カ寺岡の不正取引をして数千

億円の損を出したのが、そのよい例です。

このようなことを防ごうと97年10月に東

京で商品先物市場監督者会議が聞かれました。

ここでは不正取引を防ごうと各国が情報交換

を密にするなどの対策をとることが決まりま

した。しかし、これで「常に公正な取引、価

格が実現するjと思う人はいないでしょう。

このような会議が聞かれること自体、その難

しさを示しているからです。要は業界人のモ

ラーノレにカ3かっているともいえます。

［グローノ《ル］

｜メガコンペティションの時イモ1
いま世界の先物取引はメカ、、コンペティショ

ン（大競争）の時代に入っています。その中

心が取引所の合併と掛聾です。

1994年、NYMEX（ニューヨークマーカン

タイノレ取号｜所）がCOMEX（ニューヨーク商

品取引月刊をl吸収合併し、 1996年にはLIFFE

（ロンドン国際金融先物取引所）がLCE（ロン

ドン商品取引所）を合併、 CBOTとCMEの合

併話も年中出ています。

提携も活発です。特にNYMEXはシドニー

先物取引所とCMEはSIMEX（シンガポーノレ

国際金融取号｜所）し相互決済を行っていま

す。

これに対し、日本は取引所の合併は進んで

いるものの、まだ商品先物だけで全国て、、8つ

の商品取引所があり、しかも、海外との相互

決済も、大阪商品取引所がNYMEXと話し合
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いを進めている程度です。 を進めてい くか、課題は大きいと言えるでし

メガトレンドにど う対抗してグローノカレイヒ ょう。

商昂別・取引所別出来高

M頁位： 上場商昂 1:ex:ヨ｜戸斤 87年 構成比 円リ年比

Tボンド（財務省長期証券） CBOT 88.827.658 22.50 +17.8 
2 ユーロドル／3カ月 CME 88.770.237 22.48 十12.2 
3 原油 NYM E× 24. 771. 375 5.58 +5.5 
4 Tノ ト（財務省中期証券／10年） CBOT 23.861.81日 5.40 +8.2 
5 S&P500株価指数 CME 21 .284.584 4.80 +7.0 
日 トウモロコシ CBOT 16.884.851 3.83 -13.4 
7 大豆 CBOT 14.538.766 3.28 +2.l 
8 丁ノ ト（財務省中期証券／5年） CBOT 13.488.725 3.04 +17.7 
8 天然ガス NYM E× ll .823.628 2.68 十35.3
10 金 NYM E× 8.541 .804 2.15 +7.2 

ll N02 暖房油 NYM E× 8.370.864 l .88 +0.3 
12 無鉛レギュラーガソljン NYM E× 7 .475.145 l. 68 十18.4
13 ドイツ・マルク CME 7.044.783 l. 58 +17.8 
14 大豆粕 CBOT 6.424.845 l .45 十7.8
15 日本円 CME 6.034.565 l .36 +18.3 
16 大豆油 CBOT 5.284.884 l .18 十日1
17 砂糖ll号 CSCE 5.284.871 l 18 +ll .2 
18 小麦 CBOT 5.058.645 l 14 6. l 
18 銀 NYM E× 4.883.520 l. l 0 十0.5
20 スイス ・フラン CME 4.222.268 0.85 +7.5 

21 生牛 CME 3.818.642 0.88 -0 2 
22 綿花 NYCE 2.837.280 0.64 +18.5 
23 イギリス ・ポンド CME 2.664.401 0.60 10.0 
24 力ナダ ・ドル CME 2.542. 102 0.57 +31.5 
25 銅（HIGHG円ADE) NYM E× 2.356.170 0.53 +l .8 
26 コーヒー CSCE 2.284.181 0.52 +12.5 
27 ココア CSCE 2.274.508 0.51 +7.2 
28 生豚 CME 2.100.808 0.47 +5. 763.4 
28 小麦 KC BOT l .837. 140 0.44 十5.8
30 メキシコ ・ペソ CME l . 707. 706 0.38 +100.8 

31 丁ボンド（財務省長期証券） MIDAM  l . 513. 825 0.34 +18. l 
32 l力月物LIBO円 CME l .504.230 0.34 +26.3 
33 ユーロ円 CME l. l 18.827 0.25 十l22.6 
34 オレンジジュース NYCE l. 028. 851 0.23 +57.2 
35 大豆 MIDAM  l .026.830 。.23 +5.2 
36 小麦 MGE l . 024. 523 0.23 +2.8 
37 Tノート（財務省中期証券／ 2年） CBOT 1.018.545 0.23 十58.2
38 地方債指数 CBOT 883.877 0.22 + l l.3 
38 NYSE総合株価指数 NYFE 816.716 0.21 十15.8
40 30日物フェデラル ・ファンド CBOT 810.474 0.21 十49.7

41 S&Pミ二株価指数 CME 日85.825 0.20 +76.5 
42 素畜牛 CME 837. 165 0.1 g +8.4 
43 NAS口AOlOO指数 CME 日07.604 0.18 +112.0 
44 G S商品指数 CME 773.088 0. 17 +73.3 
45 タウ工業株関連指数 CBOT 755.476 0.17 +50.5 
46 プラチナ NYM E× 698.587 0.16 8.8 
47 オーストラリア ・ドル CME 595.573 0.13 +29.2 
48 ポークペリー CME 595.318 0.13 -2 8 
49 ドル指数 NYCE 485.481 0.11 4.6 
50 トウモロコシ MIDAM 432.461 0.10 -6 5 

そ の イ也 4.904.882 l. l l +31.l 
d仁bコ、 言十 443.653.757 100.00 +l l.6 

30 



I DATA  I 
ア ＊鮒アイメックス・・0・…・…ーーー干1030013東京都中央区日本橋人形町1-7-7・・・fi03-3662-9211 
＊側アサヒトラスト ……ー・……〒1030023東京都中央区日本橋木JllJl1 8・…・・fi033279 5021 
＊朝日ユニバーサル貿易側 午 541-0046大阪市中央区平野ornn 8 13………・fi06 201 2711 
＊鮒アムパック ー ・ ・干550-0003大阪市西区京lllJ堀1-4-16 .......・・fi06-4413521 
＊鮒アノレフィックス…ー ーー干532-0011大阪市7忠 ｜｜区西中島1-15-2・ ・・・・fi06-304-5071
イ 石橋生乱桝…一…ー…・0・0・…・・干2310023横浜市中区山下lHTl ・・ ... e ・合045-641-7161
＊伊磯忠、フューチャース1鮒 ・…・・干1070052東京都港区赤坂217 22 ・...・・…一…・fi035562 6818 

工 ＊エース交易（的・・・・ ーー干106-8549東京都港区六本木19 9 ・・・・ e ・・fi033587 4649 
＊エクGチフューチャーズ鞠・・・〒461-0011名古屋市中区ガ頁2-1-7 －… ... ・fi052-223-6311 
オ ＊大石商事側・・..・・・...... ・e ...  干4600008名古屋市中区栄3-14-30 ・ ・e ・・fi052一241-1556
＊大阪大石隔制・・…・・0・・・・・・…・干5420081大阪市中央区南船場25 24 ・ ........ fi06 261-4231 
＊大阪卸衣料側 ー...............子5410043大阪市中央区高麗橋21 10・…0・・0・・・・fi06203 5341 
大阪第一餅量事業（協組） ーー干550-0012大阪市西区立売堀111-12 ・ ・e ・・fi06543 6075 
大西隅珊 ・ ・ ・・・・干750-0006下関市南部町22-14 ・ ー…・・fi0832-31-5155
＊岡地鮒ぃ．． ーー.............干460-0008名古屋市中区栄3-7-29・ ・ ・・・・fi:l52-261-3311
＊岡藤商事側 0・…...・………ー干5410053大阪市中央区本JHJ32 11 ……・・fi06～261-7671
＊岡安商事鞠ー ー………干5410041大阪市中央区北浜23 8 ・0・………・fi06222 0001 
＊オムニヰ附 ・ ー … ーー〒104-0061東京都中央区銀座120 14 ・…ー・fi033564 8121 
＊オリエント貿夢胤4・・・・・・ 干810-0004福岡市中央区渡辺通5-2-25・・・・・fi092-712～3111
＊オリオン交易鮒 .. e ・e ・ 干650-0031神戸市中央区東HJ113-l ・ ・・・fi:l78-391-7391

力 ＊カオ、ツ商事柄4・0・……ー ー 〒1030014東京都中央区日本橋蛎殻町111 5・・fi03～3662一om
兼松制 ー…………・..・……干1050023東京都港区芝浦12 1 ......・・・0 ・・・fi035440 9024 
＊カンサイフューチャース1械…・干5340024大阪市都島区東野田IHJ29 12・……・fi06352 2241 
関東砂糖側・ ・・・・ ・ー〒103-0014東京都中央区日：村医師WJ殻！日Tl-2-7・・・fi03-36667321 

キ ＊久興商事側 ー ー・・・ ・・干812-0013福岡市博多区博多駅東2-5-28 ・・・fi092-471-l 701 
＊協栄物産側一・…ー…・ ・ーー干104-0032東京都中央区八丁堀1-6-1 ... ・・・fi03-3553-4151
ク 櫛団側…・・ー・……・0・.........…干4500003名古屋市中村区名駅南17 9・・ ... ・・fi052551-8211 
＊ク、ローノザ一体制 ・…・……・・・・〒4610004名古屋市東区葵314 17 0・0・・・0・・・0・・・・fi052932 7000 
コ ＊光陽卜ラス糊トー ........ e 〒103-0014東京都中央区日本橋蛎攻問J2-13 6 .. ・fi03 5640 5600 
*i洗陽フューチャース、附・・ ・〒540-0012大阪市中央区谷町1-3-5 ・ e ・・fi06-946～4360
＊鮒コーワフューチャーズ・・ ・干103-0025東京都中央区日本橋茅場町1-13-15・・fi03-366H821
＊国際トレーデイング附ーーー ー干812-0011福岡市博多区博多駅前1-25 ... ・・・fi092-475-8800
＊コスモフューチャーズ鞠…ー・ー干8120013福岡市博多区博多駅東29 1・・ e ・・fi092472-2191 
剣勝川本洋行 ーー一……・・……・〒1030014東京都中央区日本橋虫防止町115 5 .. ・fi03 3669 4lll 
＊五味産業附・・ ー・ーーーーー干5410056大阪市中央区久太郎町25-13・ー・・fi06251 4041 
＊鮒コムテックス・ ・・…・ 干550-0011大阪市西区阿波座1-10-14 ・・・ . ・fi06-543-2118 
＊米常商事（鮒ー 一－…・・・干462-0853名古屋市北区志賀本通1-45・・ぃ ・fi052-98H571

サ 側三喜商会ー ・ー … ・・干750-0006下関市南部町7-9・ • . . . • . . • ・fi0832-22-2218 
＊三貴商事的……… … ーー 〒1030004東京都中央区東日本橋1-5-6・e ・ ・fi035820-1111 
＊三晃商事側・・……・……・ぃ…干1030007東京都中央区日本稿浜JUJ342 3・ .. fi03 3249-3500 
三幸食品側 ーーー…・・・…・0・干1030014東京都中央区日本才融房殻IHJ216 7 0・・fi035642 7320 
サンシコーポレーショL側 ー 干231-0002横浜市中区海岸通525 2 ・e ・ ・fi045211 0791 
蚕糸周旋側 ・・・・ ・ 干440-0882豊橋市判明IHT17・ －一・－ . ・fi0532-55-9161 
三品実業的 ー…ーい ・・ 干103-0027東京都中央区日本橋3-2-9 ・・u ・fi03-3275-1001
側三忠。.....・ 0 ・…ー・・・・…ー〒135～0031東京都江東区佐賀1-11-3 ・E・・ . ・fi03-3643-5600 
側三富商店 ・0・・・・・ e…・……・ー干6500021神戸市中央区三宮町11 1 .. . .. . .. ..fi078 331 2525 
サントレード蜘 ー 一 ・・…・・0・干4600008名古屋市中区栄21 1 0・0・0・0… ・……fi052222 4443 
＊附サンライズ、貿易 ー・…・干1710042東京都豊島区高松11 11 田・・ …fi03 5965 1111 
＊サンワード貿易附 ・・ー…ー干060-0042井凶見市中央区大通西4-6-1 ・ ・・fiOll-221-5311
シ 上割合掛刷・ー ・・・・・・・・干371-0804前橋市六側J370 ・・・ • ・fi027-224-2 lll 
＊併主新日本賞志 一一… ………・・・干5410053大阪市中央区本町34 10・0・0・………fi06271 2153 
＊新日本商捌4 ・リ・・・・・・・干104-0061東京都中央区鉱嵯3-14-13 ・・ ・・fi03-3543-8181
ス 杉山商事側ーーーー………・…・干1030016東京都中央区日本橋小網町133……fi03 3666 0121 
セ ＊西友商事例 一－一－一……・干103-0012東京都中央区日本橋堀留町1-10-11・fi03-3663-5711 
＊ゼオ、コi側－ ....... ……・・ー干541～0043大阪市中央区高麗橋1-5-11・e ー・公06-2026lll 
＊セントラノレ商事附………ー午103-0014東京都中央区日本橋蛎殻町1-79 ・.・fi03-3666-1161 
タ ＊第一商副掬 －－－－……ー午150-0045東京都渋谷区神泉町10-10 ・ ・ ・fi03-3462-8011 
＊大混産業主的・..・・・・・・……ー ーー〒4600003名古屋市中区錦22 13 ・・ ... ・ ・fi052 201-6311 
大豆油糧掬 ・・・・・・・・・・・干652-0834神戸市兵庫区ボilTl-3-19・ ・ ・ ・fi078-671-1531 
判的タイセイ ・コモディティ...……干5410053大阪市中央区木町22 7 ・・・....・・・・fi06264 2181 
＊太知南顎槻ーー・・・・・ ・・・干103-0025東京都中央区日本橋茅場町1-13-13 ・fi03剖 68-9351
＊鮒大平洋物産・……......・ a・...干1030016東京都中央区日本橋小網町1717・…・・fi033668 1451 
＊対酎i先制械ー・ ・・ ・・干163-0272東京都新宿区西新宿2-6-1 ・・・ ・fi03-3343-6601
＊太陽セヌ、ラハ側 ・・…・…・…・0・干1040061東京都中央区銀座812 7・…・……・・・・fi033545 6lll 
＊ダイワフューチャーズ鞠・・・ 干105-0022東京者I轄区海岸1-11-1・ …－  ・fi03-5400剖 00
＊鮒たかま........ ー一……・干4530015名古屋市中村区補nn32・・・......…・.・fi052 451 5112 

チ ＊チュウオー（掬 ー ーーーー・ 干460-0008名古屋市中区栄3-21-23 ・・ ・・ ・fi052-263-3211 
ツ 鮒筒井商店・ ー ・・ー…一一干6500035神戸市中央区浪花町59 ・・一 一・…・fi078331 7385 
卜 ＊土井商事側・…......・・........ 干4600008名古屋市中区栄28 5 ・・・ ... ・・fi052201-2101 
＊東京ゼオ、ラノ同掬 ・ ・－…ーー〒105-6030東京者作港区虎ノ門4-3-1・… ..... ・・fi03-5401-6111
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東京都中央食糧（協岨） ・ －〒103-0016東京都中央区日本橋小網町1616・・.・fi03-3666-5141 
＊東陽レツク刈掬ーーー・・……・・干1350031東京都江東区佐賀1-1←16...... ・・・fi03-36424531 
鮒トーメン ・・・一............ー干 107-8677東京都港区赤坂2-14-27 .......・・・・・・・・fi033588-6977 
＊側卜レツクス・・・・…・ー・・ー〒4610005名古屋市東区東桜19 26・・ .....・fi052-951-6751
ナ 側ナカトラ ……・・・…・ー …・干7500006下関市南部町19-1・・・・・・・・・・・・・・ e ・・fi083231 1133 
側中村商店....................・・干751-0818下関市在H抑llJll2………ーい.....・・fi0832-31-2321
側成岡商店・……・・・・…・ー…・干1110032東京都台東区浅草2-3-61...... e ・. ・fi03 3843 6911 

一 ＊鮒西田三郎商店 －－…－－－－干541-0041大阪市中央区北浜11 27………・…fi06-233-6301
ニチメL側ーーーー…・0・・0・・…・〒1080014東京都港区芝41 23・・・・ ・・・fi03-54461811 
＊日光商品側一－ーーー・ー・・・干 103-0004東京都中央区東日本橋213 2・・・・・ h ・・fi035687-9111 
日商岩井フューチャーズ胸 干 1030014東京都中央区日本橋蛎殻町139 5 ・fi03-3666-7 400 
＊日：進貿易鮒……・…・ーーーー干0600001柏幌市中央区北1条西3-3-27 ・・・・fiOll 218 5400 
＊日本アクロス刷 ・・・・ー・・ 干541-0054大阪市中央区南本町26 12・ e ・・fi06-252-1161 
日：本生来A反売（農協連）………〒2310003横浜市中区北仲通5-57......... ー－ ・fi045 211 2771 
＊日本交易側 ーー・・ －ーー・ 干160-0023東京都新宿区西新宿74 4 …….... ・fi03-3369-1171 
日本農産牧桝 ー…・・・・・・・…...…干0600003キ凶晃市中央区北3条西1-10-1 ・ ・ ・ ・ ・ ・ ・fiOll-231 6558 
＊日本ユニコム側ー ・・・・ 干103-0013東京都中央区日本橋人形町16 10 .・・fi033668-2331 

八 ＊側ハーベストフューチャーズ…干1500002東京都渋谷区渋谷1-1-4 ・・・・・.・fi03-3407 8271 
ヒ 兵庫＊売却櫛ーーーー・・・ ・〒652-0852神戸市兵庫区街崎木IIlJ4-2 7・・・.....・0・・fi078651-6041 
フ ＊フジ、チュー附 ー ーーー…・・・干5400036大阪市中央区船越町23～7 ・・・ ・fi06-9422131 
＊側フジトミ…・・…ーーー ・・・干169-0072東京都新宿区大久保1-3-17……...・fi03 3209-5501 
＊フジ、フューチャーズ鞠 ーーー干1030022東京都中央区日村荷室IIlJl8 6・・ . ・fi03-3270 2211 
ホ ＊北辰商副械・・・・・…－－ ーーー〒106-8610東京都港区西麻布3-2-1 ・. . . • . . . • . ・fi03 3403-3lll 
＊北辰物嵐掬・・・ーー ーーー〒1030025東京都中央区日本橋茅場IIlJl9 2・・・fi03-3668-Slll 
マ 松村側ー…・……・・・…・......・干231-0013横浜市中区住吉IIlJl-13・ ......・・・fi045662 7500 
（的丸市商店・・・・……一ーー〒135-0031東京都江東区佐賀17 1 ・…一ー・・fi03-3641-8411 
刻制菊ーーー・…・・…・…・……干1030025東京都中央区日本稿茅場町2-17-9 ・合033664 8751 
7ノレハ附ー ーー・・ ・－ －ー干100-8608東京都千代田区大手町11 2…….....・fi03～3216-0888
1じ組附・・ ー........…・・・・…・干1008088東京都千代田区大手町1-4-2.. .. ・・fi033282 2111 
＊丸対側 h ・ ・ ・0 ・・・・ ・干491-0858一宮市栄1-118一一………・0・・・・…・・・fi052-231-7341
マノレモ防相 ー ・・0・・・・・……・・干5500011大阪市西区阿波座1-13-16 ・・・・・fi06-5432511 

～ ＊三井物産フューチャーズ鞠 ・干103-0024東京都中央区日本橋小舟町66……・・fi033660-68。。
＊三菱p,J:再 フューチャーズ鞠 …干1030013東京都中央区日本橋人形lllJl-14-8 ・・fi03-36680651 
＊ミリオン貿易側 ー ーー・・ ・干460-0002名古屋市中区丸の内18 20……・…・・fi052202-4lll 
メ ＊明治物産総 ーーー………....…干1030013東京都中央区日本橋人形町・1-1-23 ・・fi03-36662511 
＊明イ命ヰ＇H掬..................... ・干530-0047大阪市北区西天満1-7-20…・…...・0・・・fi06366-0051 
ヤ ＊山前商事側ーーベ…………干1050013東京都港区浜松JllJ22-12 ........ ・・fi03-54031811 
＊山大商事側…・・…・…・ 干103-0025東京都中共区日本橋茅場町312 9 ・・・fi033666-2211 
＊山種物産自制・・・・……・……干1030013 東京都中央区日本橋AJf~lllJl 1 -1 ・・fi03-3667-7011 
大和産業鮒…ー・…リリ 〒451-0043名古屋市西区新道1-14-4・・.... ・・fi052571-1161 
＊山梨商事例4・ ー・…ーー・…干1030007東京都＇i＇央区日本橋浜 lllJ260←6 ・・・fi03-3664-0221
＊山文産業側…… ………－ 干101-0032東京者l汗代田区岩本町2-5-12・・・・fi033865 8611 

ユ ＊豊R府樹・・ ーー ー…干1030014東京都111央区日本倒防胡llJl16 12・・fi03-3667-5211
側ユニテックス ー ーーー干541-0048大阪市中央区瓦.lllJ4-7-4 ・・ e ・・fi06233 1201 

ワ ＊和洗フューチャーズ鞠ーーーー干5410056大阪市中央区久太郎lllJl9 26 ・ ー・fi06-271-1666

会員各社の情報開示（ディスク口 ジャ ）について

以上115社
＊は情報開示会員（79社）

＊印の会員・商晶取引員（79社）の企業情報について、各会員各社の本支店及び嘗業所で、
投資家をはじめご関心のある方がご覧頂けるよう情報開示（ディスクロ ジャ ）しています。

また、日商協本部資料室及び支部（札幌、名古屋、大阪、福岡）でもご覧になれます。



商品先物取引

関係資料の照会、お隊、合わ世は

日商協・広報標へ

商白先物取引資料室のご案内

先物取引に関する調査研究に必要な図書資料

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。

当資料室では、各商白取引所の月報、年報や

各種統計データを整備するとともに、会員・商

昂取引員の企業情報について、広＜→宣の方々

｜こもご覧いだだけるよう公開しています。

社団法人日本商昂取引員協会
〈陪柿＝日商協〉

企画部広報課
住所東京都中央区日本橋小網町8-4

日商協ビルデイング 〒103－凹16

電話 03-3664-4734（ダイヤルイン）

FAX 03-5623-7245 

ホームページアドレス http://web.infoweb.ne.Jp/nisshokyo/ 
・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。
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