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レベータ十に穀物を売りに行きます。   

農家は年末から春先にかけて、先物価格に  

注目し、自分の畑から上がる収入が大きくな  

るように、穀物の作付面積甲組み合わ亨を考  

えます。農家が収入の少なしJ穀物の作付面積  
を減らすと、1秋になって生産が減り、その結  

果、在庫が減少します。これと反対に、農家  

が収入の多い穀物の作付けを増やすと、秋に  

なって僕給が増え、やがて供給が需要を上回  

るようになります。そうなると価格が下がり  

ます。このように、先物価格の変動をみて農  

家が作付面積を増減させると、、需要と僕拾の  

シカゴ商品取引所（CBOT）の先物市場  

では小麦、トウモロコシ、大豆、大豆油、大  

豆ミールなどが取引されています。シカゴ商  

品市場の先物価格は世界の穀物取引の指標に  

なり、日々の価格変化を通じて穀物の需要と  

供給を均衡させる役割を果たしています。生  

産者は先物価格をみて穀物を売る日や量を決  

めています。彼らはまた、この価格を参考に  

して作付面積を増やしたり、減らしたりもし  

ています。   

先物市場は、集荷業者には現物価格の下落  

に対する損失を埋め合わせるヘッジの手段を  

提供しています。さらに、重要な市場参加者  

であり、先物取引に高い流垂加生を与えている  

投資家には、投資利益を獲得する棟会を与え  

ています。先物市場がどのように利用されて  

いるか、具体例を挙げて説明しましょう。  
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同じことです）は農家から毎日、穀物を買い  

入れています。エレベーターは相場を張りま  

せん。エレベーターは農家から買い入れた穀  

物に対してシカゴ市場で先物を売り、穀物の  

値下がりに備えて保険をかけます（穀物の値  

下がりに対して保険をかけることをヘッジと  

いいます）。エレベーターは農家に提示した  

値段で毎日、穀物を買い入れると同時に、シ  

カゴ市瘍で先物を売って、値下がりに対する  

保険をかけていきます。   

カントリーエレベーターが農家と遺伝子非  

操作コーンを契約栽培すると 

■   

嘗ず、アメリカの農家です。農家はカント  

リーエレベーター（生産地集荷倉庫）が毎日  

提示する買い入れ価格をみて、高い値段で穀  

物を売ろうとします。エレベーターの提示す  

る買い入れ価格はシカゴの先物価格が基本に  

なっています。エレベーターは何カ所もあり、  

しかも、お互いに競争しています。そこで、  

農家は数カ所のエレベーターの提示する値段  

を比べ、その日一番高い値段を出しているエ  
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を使います。エレベーターは栽培実約を結ん  

だ農家が5月初めにコーンの種子をま 

その瞬間に10月に収穫されるコーン甲現物  

を買ったことになります。現物コ丁ンを男ら  

たのだから、すぐにヘッジをかけなければな  

りません。そこでエレベーターはシカゴ市場  

で先物を売ります。これで現物コーンはヘッ  

ジされます。このように、日本の消費者が遺  

伝子非操作コーンを種まきするずっと前から  

それを合理的な値段で買うことができるのは、  

シカゴ市場で先物が取引されて、ヘッジがで  

り返すと、葬物市場の流動性が高まります。  

流勤性が高くなる’と先物の売買がしやすくな  

ります。つまり、いつでも売りたいときに売  

り、買いたいときに買うことができます。   

参考のため、1つ例を挙げましょう。ファ  

ンド筋は1月11日に米国農務省が発表する  

最終生産高の報告を前に、コーンの買い持ち  

を膨らませていました。その理由は①反収が  

引き下げられ②生産が減る③しかし需要予想  

は据え置かれる④この結果在庫率が減る－  

要するに、値上がりするだろうと読んでいま  

した。   

ところが、ファンド筋の読みと反対に、反  

収は思ったほど下がらず、生産高も大して減  

りませんでした。そのうえ、需要予測が引き  

下げられ、在庫率が増えたのです。これをみ  

たファンド筋は落胆し、失望売りを出してき  

ました。彼らは農務省の発表後3日間で持高  

を4万3，000枚も減らしたのです。1月9日  

と16日の買い持高の変化を見るとそれがよ  

く分かります。  
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きるおかげです。  

き帯シフアンドも   

1   

■r ■－二＝  ▼騨－－－   
このほかに、先物市場の価格変動を利用し  

て利益を上げようとする投資家がいます。そ  

の代表がヘッジファンドです。彼らは将来の  

相場の値上がり、値下がりを予測します。相  

場が上がると思えば先物を買い、下がると思  

えば先物を売って、相場で賭けをします。ヘ  

ッジファンドなどの投資家が大量の売買を繰  

米国トウモロコシ需給見通し  単位：百万‰  

大口 一夕ー  

務帝莱ペース  
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2DOO－2□01年度   lU粁2日間  

1月1旧  12月ほ日  1月1旧  12月12日   

期初在庫   1．7柑  】．7ほ  1，7日7  1，7日7   

生産   9．968  1□，054  9．431  9，437  

輸入   ほ   

供給合計  11．696  11，779  11，232  11．239   

飼料用   5，775  5．850  5．664  5，673   

食品・種・工業用  1月65  1．975  1，913  1，913   

国内消費計  7．740  7，825  7，578  7．587   

輸出   2．150  2，2□0  1，937  1，937   

需要合計   9．関口  10，D25  9，515  9，524   

期末在庫  1．886  1，754  ト718  1．715  農家平均価格 （セント）  165－205  165－205  田  田   在庫／消費率  ′∵）  1R＿3  け5  18．1  ト 18．0至   
見料二米国農務省  
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