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商品先物取引を企業痛営にこう利用せよ  

r  

「在庫費辟つ低ま臥し  
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商品先物取引の利用法として、一般にはあ  

まり知られていない方法があります。それが  

「在庫要用低減の場」と．して商品先物取引を利  

用する方法です。最も使いやすいのは、季節  

によって消費量が大きく異なる商品の場合で  

す。その象徴的な例として、灯油・ガソリン  

このような在庫費用の削減を目的として商  

品先物取引を利用しようという動きは徐々に  

増えています。例えば、東京工業品取引所の  

灯油の受渡高を見ると、夏場と冬場では大き  

く異なっています。2001年では8月は2万  

1，300キワ．リットルだったものが、12月には9  

万1，100キロリットルと実に4倍以上も伸び  

ています。   

昨年も、8月に4万6，000キロリットルだ  

ったものが、寒さが早めに釆た11月は9万  

900キロリットルと最高を記録、12月も6万  

7，000キロリットル、今年の1月も8万100キ  

ロリットルと高水準を続けています。いずれ  

も夏場よりも2倍前後は多い数量です。   

この中には暖冬予想に反して寒冬になった  

ために、あわてて商品取引所で先物を買い、  

それを現受け（＝現物を受け取ること）した  

企業もあるでしょうが、かなりの量は夏場に  

買っておいたものを受けたのではないかと思  

を挙げることができる  
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灯油は夏場と冬場しは消費量が3－4倍達  

うといわれています。といって、消費量が多  

い冬場に備えて夏場から在庫を持っていれば、  

備蓄タンクの建設費用がかさむうえ、在庫の  

保有に伴ってランニングコストが増えます。  

しかも、寒冬になって消費が伸びればよいの  

ですが、もし、暖冬になったら在庫が重荷に  

なる事態も考えられます。   

そのような対策として有効なのが先物取引  

を利用する方法です。具体的には消費が少な  

い夏場に11～1月決済物を買っておくのです。  

決済時期になって通常ルートで安く灯油が手  

に入れば、買っていたものを手仕舞う（＝決  

済する）こともできますし、もし、寒冬や戦  

争など不測の事態が起こって、灯油が足りな  

いとなれば、そのまま受け取ることもできま  

す。需要期になって受け取った場合は夏場に  

備蓄用のタンクをつくる必要がな◆く、その建  

設費用や保有費用を削減することができます。  
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坪格は諒くなる傾向にあります。 

前貫り表は2002年．8月1日の東京工業品  

取引所め石油関連商品功晰す云・当時はイ  

デケ1膏勢力囁退化して圭・、ないこ：とも′あって原  

油価格は時期が先にずれる隼ど下がり、、不需  

要期に向かうオソリシ価格も下がぅでし1まし  

た。ところが、灯油は逆に上がっています。  

そこで、この価格を見ながら、「在庫着用を削  

減するために、いま買ったほう‘が得か、需要  

期になって買ったほうが得か」を判断すれば  

よいのです。ガソリンは逆に需要が減るので、  

この時期は「在庫品を売ちたほうがよいか、   

われます。  
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一男！℡！逆て環モちらはレジャ  

ーシーズンの夏場に需要が伸びるため、・それ  

への対応策として夏場に受渡しが多くなって  

います。2001年は2月に5，100キロリットル  

だったものが8月には2万2，400キロリット  

ルと4倍強になり、2002年も4月に1万  

3，200キロリットルだったものが8月は5万  

2，500キロリットルと約4倍になっています（  

両年と・も8月がピークでし㌍。この中には「駆  

け込み買い」もあったでしょうが、長期的戦  

略を立て、備蓄を考えながら早めに買った人  

も多いと思われます。   

また、需要期に向け、海外から灯油・ガソ  

リンを輸入して在庫削減を図るという手もあ  

ります。その場合も海外で購入した時に商品  

先物取引で売っておくのです。そうすれば、  

灯油・ガソリンが日本に着いた時に価格が下  

がったとしても、安心です。これは備蓄対策  

とリスクヘッジを兼ねた方法といえるでしょ  

う。   

もちろん、このようなことをすると売り方  

は手持ちしていた分を渡すこともあり、備蓄  

費用などがかさむ可能性もあります。それを  

避けようとすれば、どうしても需要期の価格  

‘ 

∴∴ 上空渕  
月に需要が増えるブロイラー、鶏卵などでも  

同じ手は使えます。  

いま、企業は総資産圧縮やCF（キャッシュ  

フロー）の拡大が大きな命題になっており、  

… 在庫は持たない方向に動いています。商品先  

● ；．物取引を利用すれば、在庫は持たずに済み、  

； キャッシュフローを損なうことなしに、経営  

の効率を上げることができます。企業の経営  

；‾ 戦略の1つとして、商品先物取引の機能の括  

用拍庫面から考えてもよいのではないでし  

ょうか。  

を上げないと  
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