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東京ヨ覿桁［原油デリパティプ］  

スワップ、オプション中申  
最後は先物など他にヘッジ   

編集部  

のコモディティデリバティブの約8割はエネ  

ルギー関連です。   

石油のデリバティブは原油からジェット燃  

料など各種製品に及んでいます。ユーザーも  

石油の元売りから海運会社、航空会社など多  

彩。商品はユーザーの事情を勘案して設計し  

ます。原油はドバイ産、オマーン産など各種  

あり、ユーザー志向の商品の提供が必要だか  

らです。デリバティブは主に2つの商品から  

なっています。1つはスワップ。これが半分  

強を占めています。もう1つがオプション。  

全体の約3割を占めています。   

オプションでは元売りなど原油関連には  

「プットオブ㌢ヲンの売り」、航空会社などユ  

ーザーには「コールオプションの売り」とい  

う形をとっています。オブショシはこ 

だと理論上は「利益限定、損失無限大」とな  

ります。オプションは「価格が定めた水準よ  

り高く（もしくは安く）なると、いくら高く  

（もしくは安く）なっても、一定の価格で提供  

する契約」なので、価格が暴騰（急落）すれ  

ば、損失がどんどん膨らむからです。  

享幸一こ：■・   
そこて、同社ではデリバティブを他にヘッ  

ジ（保険つなぎ）する手法を取っています。  

お客から受注したデリバティブのうち、かな  

りの部分を他の銀行、証券などに転売したり、  

東京三菱銀行が原油デリバティブ（＝金融  

派生商品）を手掛けたのは1991年のことで  

す。当初は、石油が規制産業だったこともあ  

り、あまり大きな伸びはありませんでした。  

しかし、96年、特石法（特定石油製品輸入暫  

定措置法）が廃止され、規制緩和が進み出し、  

石油製品の輸入の自由度が高まるとともに急  

激に増触昨年は原油価格が大きく揺れ動い  

たこともあり、約200件、3，000万バレル（1  

バレルは約159リットル）と前年度より、5割  

程度も伸びました。今年は300件、4，000万バ  

レルをねらっています。日本の石油製品の需  

要は年間約2億4，000万キロリットル（38億  

バレル強）なので、年間消費量の1％程度を  

取り扱っている勘定です。もちろん、邦銀で  

は最大規模です。  

山盛L」■▲」＿d感感転 

．＿、 金利デ廿 ティブを援愚摩  1肇  
’   

雪：㌢   

東京三菱銀行が原油デリバティブに乗り出  

したのには素地がありました。同社は以前か  

ら金利デリバティブ、為替デリバティブなど  

の金融商品を手掛け、デリバティブのノウハ  

ウを取得していました。その延長線上にコモ  

ディティのデリバティブを手掛けることを計  

画、その最大の柱として石油などエネルギー  

関連商品に目をつけたのです。いわば、金融  

で培ったデリバティブノウハウをコモディテ  

ィに援用したといえるでしょう。現在、同社  

FUTURES REPORT 28 2001 18  




	img-321155620.pdf
	img-321155610.pdf

