
製品の両方でヘッジ  牢   

痙  

まざまな組み合わせ方で利用  

いかに振れまうが、値決めのシステムが   

LMEベースである限りヘッジ可能です。   

市況商品を扱う以上、価格変動をヘッジし  

ないと∵ビジネスと七て成り立たないのは、  

アルミを扱っていこる：企業が常に経験している  

ことです。妄t、   

アルミり元物二取引は⊥リ84年のカナダ・アル  

キヤン社り国際輸出建値の廃止以来、急速に  

広がり頓瑠璃頑種村翫瑠璃・妙が  
l■1・  

LME（ロンドン金属取引所）ベースでの値決  

ゆ方式です。二・この方式は現在では世界中でア  

ノウミ関連取引の値決めに、ごく、当たり前に利  

用されてい・ます。  

ま－た、90年代以降、ファンド筋のLMEでの  

’∴ l LMEベ‾スが必L  
アルミのヘッジンクこを先物市場で活用する  

運用牒広がり∴LME 

の流動性は以前に比較 

して格段に高まり、一・そ 

の利便性も高まってい  

ます。その一方で価格 

の振幅が以前に比較し  

て大きくなり、将来の 

価格を見通すのは難し 

くなっています。しか  

し、アルミの売見にか  

かる値決めは、LME  
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†－鱒こた吟の売りへ 

ヾ」でのコールオブシ 

・  

、  

場合に考慮しなければならない大切坤まき：完  

「原材料の購入、製品の販売価格がLM査べこ  

スであるかどうか」ということです∧。．もしこ  

どちらかでもLME価格で値決めされなけれ  

l£価格変動の影響を受けることになります。  

これから逃れるのは、原材料の購入と製品の  

販売価格め両方がLMEに波乗りしているか、  思売買マ‾ジン離のための売り●月  
、べこ榊Y－■  

原棚格が製品脚格に占める割脚 ∴、・Jいヘッジ  

価 マナケットの見通しに基づくスペキ  

ュレーションの売買（オプションを含  

む）  

3．ユーザー（圧延、押出、鋳造）   

（1）プロセスコストカバーのための売  

り．・買いヘッジ   

上記のオペレーション以外にも各企業の置  

かれた状況によってさまざまな組み合わせの  

ヘッジングが用いられていると思われます。  

マーケットの変動に立ち向かって打ち砕かれ  

るリスクをとるよりも、ヘッジングによって  

その動きにいかに波乗りしていくかが必要で  

す。その意味ではアルミ関連企業はLMEを  

上手に活用していると思います。、：、■▲‘  
1  

ヽ・＿．1、  

常に小さいか、あるいは製品の販売価格を独  

占的に決められるかの3つのケースしかあり  

ません。従ってLMEでのヘッジングは絶対  

必要なことであり、いかにヘッジングを行う  

かが企業の損益を左右するといっても過言で  

はないのです。．＼ 

アルミのヘッジングについて、現在、日本  

企業が海外の先物市場（1ME）を活用してい  

るケニスとして具体的に以下のケ⊥スが考え  

られます。  

1．生産者（ボーキサイト アルミナ、一アル   

ミ地金）…海外プロジェク▲トの投資家 

現物・LMEの取引の流れ（例 補∴∴‘′ ト  
∴i        きょもi鼻‡  

」 
「「■馴…「  

買い（コスト）   
（2）   （2）   （3  （3）   J〉童■・慧」這轡嘉轟∴∫∴義            「丁÷丁一二・こ≦：才こニぎ二・  ＼   ヤ    ・ミ，ノJ・    ・ヽ千ーー▼・一■‾ゝ・・ 【        r¶【              l 商社  （圧延・押出・鋳造）      現物  LME  現物    LME  現物  LME    Ⅶ        ヨ  

1，350  

（2）   （3）   （2  （4）   （3）  

売 り  1，800         ＄1，900  ＄1フ00  ＄1，500  ＄   ＄2，000  ＄1，35〔   

現物売りの  
（＄100）  （＄150）  （＄400）  

内数としてのプレミアム  

損 益   ＄500  ー＄100  －＄400    ＄450  ＄500  －＄25〔  

現物・LME合計損益   ＄400  d＝＝∩  ＄つRO  

注）（り一（4）は取引のタイミングを時系列で表レたものであり、同じ数字は同時に取引がなされてし1卑ことを示して  
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