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タスクは壷う’   

恨引リスク］  

計量的l＝測定、評価する  
L▼  甘内 敏   

嘩確障轟郎癖鍵麹療東商せ  

る②手形決済顛間を庵縮す姦③取引量そのも  

疎を絞る 「 という手順です。■・納入分のうち、  

ある一定量が売れなければ次の納入をしなし、、  

とい＿ちむ方法もありますb  －   

そごう、サイカルこ’長崎屋など大手流通業  

のほか、二青木建設ヾ佐藤工業など大手ゼネコ  

ン■J■（総合建設会社）の破たん直前にもヾ納入  

業者の間で同様のことが起き・まし吏′。  

これは巨額の不良債権たあえぐ日本の銀行  

に対L、かつて欧米の金融機関が割増金利を  

適用した丁ジャ′…マン・プレミアム」と発想は同  

じです。・1取引相手のリスクに応じてプレミア  

ムを上乗せすることで、取引リスクを緩和し  

よう上い‘′，う措置で1こ・マ」ケウ；トが弱者を取引  

条件面で追い1わめでい‘く仕組みの土台となっ  

巧い、ま寸志 

株価や債券の格付けは主に投資家向けの指  

標であるの上異な甘∴リ∴欠タブレミアムは業  

者間でのみ有効雛旨標・と七て、、極めセ限られ  

たサークル内で機能し甘いる′ものです。その  

意味でリズクプレミアムそのものは、既存の  

尭物取引に首まなじまないといえるかも・しれま  

せん占 

ただ、取引リスクが経営上のリスクである  

以上、そめ回避と軽減の－ための努力が払われ  

なければなりませんよ、そヱで思い浮かぶのが、  

ヘタジクアンドの投資手法として最近しばし  

ば話題に上るイ・リ▲‘えクア→ビトラ⊥■ジ」・七呼  

天険に需給を左右されやすい農産物などの  

一次産品や、生産量が不安定で地域的にも偏  

在している石油や貴金属など鉱物資源は、伝  

統的に先物市場が発達し、商品二取引所という  

機能が売り手、買い手の双方に取引リスクを  

ヘッジ（＝保険つなぎ）する手段を提供して  

きました。しかし、産業のソフト化・サービ  

ス化が進み、企業の取引リスクが多様化する  

一方、通信やコンピューター技術の革新でリ  

スク管理筆法そのものが進化し二つうあるいま、  

そこには新しい発想とツールが求められてい  

ます。  
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■F空電の教川  
家電量販店の老舗、．第∵家庭電器が4月16  

日、東京地裁に民事再生法の適用を申請しこ 

事実上倒産しまし’たこ負債総額は339億円。  

1970年代には国内最大の家電量販店として君  

臨した同社が、昔日の面影もなく破たんに追  

い込まれた経緯を追いかけでいるとき、企業  

が取引リスクを管理し、、軽減する必要性と切  

迫性を再認識しました。   

第一家電の経営不安は、上場後初の最終赤  

字に陥った92年2月期決算以降、何度とな  

く、ささやかれてきました。その都度、シャ  

ープなどの家電メーカーが取引量を絞り、仕  

切りイ耐各を引き上げたりしてリスクに備えま  

した。関係者によると、危なくなった取引先  
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ばれる手法です。妄【…▲  ヵ箋政′妙今度ほ  

これは、lまず、  

ことで株主カさ得られ  

合併・  

事態に  

と幣紙才）とを計量鱒  
鎗陸が極めて低いとはし＝㍉怯．∴市場が認識t始  

静匝をはじきます。 ㌧、・ニ1＼′ ■・ナ∴ルこ・ウ∴■■．■．てく払’Jさl■′   めた表れですも西友に 、こ⊥斗｝（へヾ・．1ツ・ト÷ミ「二ふ・↑巨んナ小ヰエ・リ○～、づ・レ「′－・  入じている′多  「1ニ丁（■く）l ＿  

次いで、その理論値に照らして割高なら売  

り∴割安なら買うという裁定取引＼′（アナビ・ト  

ラージ）を繰り返し、株式投資そのおのが内  

在するり糸クをヘッジする手法です。書経済情  

勢が不透明度を増し、企業の先行きが読み置  

く名・慮連発現在j∴取引先に起三三り王得魯漁具ク  

を管理するたやの手段とじて、二こ自社のボナ雄  

フ針リオにリスクア丁・ビトラ戸済起し丁う考漉  

方を取り‘入れるこ宜は有益な手段濫ひ1二えーるで  

しょう。  

3月半ば∴米小売業大手こ、、′ウォリ担マナ二5トが  

西友を買収するという手車ホスが世界を駆け  

め・ぐ′りま七た；＼十蜂は300円台を割サ込んで  

揖た西友の株価‾は十気に郎0円台半ばへ急騰  

⊥封じたd二1しかじ、その後J・‘ウ如レマ」トの  

株主総会で1「西友買収のメ〉リシ阜は小さい」 

√し一  ■l  

くの業者にとっても、ウオルマートの動向に  

凌う・でJ㍉自社が取引を中止されかねない・リス  

クが微妙首揺れ動乱様子が分か′ります。て： 

物市場も発想の転換  

「チ方ではヾ食品の偽装表示問題が相次ぐ中、  

新し．G、「取引1リスクの管理手法が求‘められ始め  

ました。，生鮮食品だ′けでなく、い加工食品でも  

産地や原材料、畜産物ならば与えた飼料など  

の肥育履蜃が重要なデータとして付加価値を  

覇車紳鱒嘩唾凝い  
は中間流通巣者は「仕入れた帝品が偽装表示  

をしで樟・る〟スクム∵ひい，て堰「消費者や取引  

先の信用を失う玖スク」▼；と突然、＿向ごき合うこ  

ともキな：り．ます。 

遺伝子非組み換え大  、．i、しナ1・  ・†－ノ  

西友の株価  

．  

＿豆が象徴するように、 

∵取引リスク．の軽減につ  

卓 ローソク岸  

毒婿萬宅梯き   

ながる′こ・あ率特定の属  

性を待った商品に対す  

るニ←ズ露草、．それに多  

くの企業が気づき始め  

た－とこき、はじけ’る・よう  

に急拡大します。．多様  

化する企業の取引リス  

クーを先取りするために、  

先物市場の商品設計も  

また、大きな発想の転  

換を迫られています。  

．きゃーi三．．．．佃   ウオルマートヘの   
商機渾割増燭  

発行決詭  ヽ   
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