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コメ試験上場の提案

平成２３年３月
㈱東京穀物商品取引所
関西商品取引所

～　先物市場の機能と影響の検証　～
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こうした先物市場のメリットや不安を検証するために、2年間限定の試験上場を提案します。

１．コメ関連事業者の皆様の経営安定の道具として、コメ先物市場試験上場を提案します

1.国内のコメ流通の自由化・多様化（価格変動リスク）
2.集荷段階での在庫リスクの増大
3.相対取引の拡大とコメ価格センターの機能低下
4.セーフティーネットとしての戸別所得補償の導入
5.播種（収穫）前契約の取組

コメをめぐる情勢の変化

1.コメの先物市場ができると、投機によってコメの価
格が乱高下するのではないかという心配

2.需給調整の取組に影響を与えるのではないかという
心配

3.コメのように価格が低下傾向にある商品は先物取引
に向かないのではないか

先物市場に対する不安/懸念

① 先物市場がコメ関連事業者の皆様の経営に役立つか、生産・流通に影響等があるかを検証するための事業です

② 検証の結果、何か問題があれば本上場を取り止めます。

1.透明かつ公正な価格情報をタイムリーに提供できま
す

2.作況等による価格変動のリスクの保険手段を提供で
きます

3.先物市場の保険や現物受渡し機能を活用すれば、在
庫を縮減できます

4.先物価格や保険機能を活用すれば、播種（収穫）前
契約を進め易くなり、計画的安定的な生産・販売体
制を確立できます

5.先物市場で将来の価格が決まれば、在庫価値の評価
が可能となり、在庫を担保とした資金調達が可能と
なります。

先物市場の利用可能性
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２．試験上場制度とは、期間限定で試験的な上場を行って市場機能や影響を検証するための制度です

○　試験上場制度は、本上場の前に、主務大臣の認可を受けて、一定の期間を区切って試験的な上場を行い、先物市場の機能
や生産・流通への影響等を検証するための制度です。

○　試験上場実施後に本上場する場合には、改めて本上場の基準を満たした上で主務大臣の認可が必要です。

試験上場の申請

○　試験上場と本上場の流れ

３ヶ月間の公示

主務大臣の認可の場合；試験市場開設（期間限定）

【検証】上場商品の取引量、生産・流通への影響を検証

本上場認可申請

３ヶ月間の公示

主務大臣の認可の場合；市場開設（期間限定なし）

○　試験上場の認可基準

試験上場 （参考）本上場

１　十分な取引量が見込まれ
ないことに該当しない。

２　生産及・流通に著しい支障
を及ぼすおそれがあることに
該当しない。

１　十分な取引量が見込まれ
る。

２　生産・流通を円滑にする
ために必要かつ適当。

○　これまで試験上場された農水産品

上場年月 上場商品 上場取引所

平成　４年　５月
平成　４年　５月
平成１０年　６月
平成１０年　８月
平成１１年１１月
平成１１年１１月
平成１３年　５月
平成１３年　８月
平成１３年１０月
平成１４年　６月
平成１４年　７月
平成１６年１２月

とうもろこし
とうもろこし
アラビカコーヒー、ロブスタコーヒー
国際穀物等指数
鶏卵
ブロイラー　※
食用ばれいしょ　※
コーヒー指数
大豆ミール　※
冷凍えび
大豆ミール　※
野菜指数　※

東京穀物商品取引所
福岡商品取引所（関西へ移管）
東京穀物商品取引所
関西商品取引所
中部大阪商品取引所
福岡商品取引所（関西へ移管）
横浜商品取引所
関西商品取引所
東京穀物商品取引所
関西商品取引所
関西商品取引所、福岡商品取引所
横浜商品取引所（東穀へ移管）

注：※印は本上場申請をせずに取り止めとなった商品。　

本上場申請取り止め
※　又は試験上場の延長
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３．コメ先物取引の試験市場の商品設計に関する基本方針
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○　コメ試験市場の商品設計の概要（※ 関係者の意見を聞いて更によりよいものにしていきます。）

項　　目 東　　穀 関西取

１　標準品 •取引の対象です。 •関東コシヒカリ（茨城・栃木・千葉） •北陸コシヒカリ（石川・福井）

２　受渡供用品 •最終決済日における現物決済
による受渡しの対象銘柄です。

•標準品と供用品の価格差（格
付表）を設定します（年２回改
訂）。

•コシヒカリ（東北・北陸・関東）
•ひとめぼれ（東北）
•あきたこまち(岩手・秋田）
•はえぬき（山形・庄内）
•北海道きらら３９７・ほしのゆめ・ななつぼし
•青森つがるロマン・まっしぐら

• コシヒカリ（東北・関東・中部・中国）
• ひとめぼれ（宮城・岩手）
• あきたこまち（秋田）
•はえぬき（山形・庄内）
• ヒノヒカリ（九州）
•北海道きらら３９７・ほしのゆめ・ななつぼ
し

•青森つがるロマン・まっしぐら

３　取引期間
　　（限月）

•取引を実施する月です。 •連続6限月制
• （例えば、10月,11月,12月,1月,2月,3月)
•供用品の格付表は、4月、10月に改訂し、6ヶ
月後の限月から適用します。

•同左

４　取引単位 •取引の単位です。 • 100俵（6トン）／枚 • 50俵（3トン）／枚

　　受渡単位 •受渡しの単位です。 • 200俵（12トン）／枚 • 50俵（3トン）／枚

５　値幅制限 •需給と乖離した異常な価格変
動を回避するため、１取引日
当たりの値動きの幅を制限し
ます。

•ザラバ方式は個々の売り買い
の注文を突合させる相対方式、
板寄せ方式は全ての売りと買
い注文を調整し、一本の価格
に収斂させる競り方式です。

【ザラバ方式】

•前日の最終価格から300円／60kgで取引
を一時停止（その後、＋300円の範囲で市場
離脱を促す。）。
•2つ以上の限月で取引停止の場合は段階
的に400円（市場離脱幅＋400円）、500円
（市場離脱幅＋500円）に拡大。

【板寄せ方式】

•前日の最終価格から３００円／60kgで取
引停止。
•２つ以上の限月で取引停止の場合は段
階的に４００円、５００円に拡大。
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項　　目 東　　穀 関西取

６　取引報告 •個々の売り、買いの取引状況
の報告です。

•取引参加者からの報告をもと
に取引所が主務省に報告しま
す。

• 21枚以上（毎取引日） •同左

７　建玉制限 •大量な注文による異常な価格
変動を回避するために、1人当
たりの取引量を制限します。

•当月限　 500枚（3千トン）
• ２番限　1,500枚（9千トン）
• その他の限月3,000枚（1万8千トン）　
　
※　コメ関連事業者は上記制限を緩和

•当月限 250枚（750トン）
• ２番限　 700枚（2.1千トン）
• ３番限 1,000枚（3千トン）
• ４番限 2,000枚（6千トン）
•その他3,000枚（9千トン）

※　コメ関連事業者は上記制限を緩和

８　市場監視体制 •取引所は需給と乖離した異常
な価格変動がないか常時市場
を監視します。

•第三者機関として「市場取引
監視委員会」（各分野の学識
経験者で構成）を定期的に開
催し、市場の価格・取引動向を
監視しています。

•先物取引と現物取引の一体的な監視体
制を整備。

•市場取引監視委員会にコメ学識経験者
を追加。

• 「コメ運営委員会」を設置し、定期的に試
験上場の実施状況を点検。

•先物取引と現物取引の一体的な監視体
制を整備。

•市場取引監視委員会に米学識経験者を
追加。

• 「米穀部会」を設置し、定期的に試験上
場の実施状況を点検。

９　開設期間 •試験上場の実施期間です。 •平成23年7月の取引開始から2年間 •同左
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標準品

米トレｰサビリティ法に基づく記録がなされかつ産地情報の伝達が可能な米穀であって、農産物検査法に基づく検査規格水稲うるち
玄米1等合格品（正味30kg紙袋入り）の当年産のうち、以下の産地品種銘柄

関東産コシヒカリ（茨城県産・栃木県産・千葉県産）

受渡供用品

コシヒカリ（福島、新潟、富山、石川、福井、長野）、ひとめぼれ（岩手、秋田、宮城、山形、福島）
あきたこまち（岩手、秋田）、山形はえぬき、北海道ななつぼし・きらら397・ほしのゆめ、青森つがるロマン・まっしぐら
計22銘柄
•　受渡供用品について、等級、年産、包装の異なるものの範囲及びその格差については格付表において別途定めます。
•　「用途限定米穀」及び「食用不適米穀」を受渡しに供することはできないことを格付表で規定します。

呼値 60kg（1俵）

呼値の単位 10円

取引時間 日中取引　9：00～15：30、夜間取引　17：00～19：00

取引単位 6,000kg（100俵・200袋）

受渡単位 12,000kg（200俵・400袋）

限月 6か月以内の各限月（連続6限月制）

納会日 当月限の属する月の20日（毎月20日）

受渡日 納会日の5営業日後

受渡場所
①東京都、神奈川県、埼玉県、千葉県、茨城県、栃木県に所在する取引所が指定した営業倉庫
②受渡当事者の合意に基づく受渡場所

受渡方法
受渡手段

①指定倉荷証券による置き場渡し
②受渡当事者の合意に基づく手段（荷渡指図書、指示書、出荷依頼書等）、方法（持込み渡し等）

受渡方式

①基本的な受渡方式…売り手と買い手が受渡日に倉荷証券と受渡代金の交換を行う「期日受渡方式」
②受渡当事者の合意に基づいた受渡方式（早受渡し方式、合意受渡し方式）
※現物市場での売り手と買い手が、お互いの現物取引を裏付けとして、取引所に申告することで先物取引を行うことができる「現
物先物交換取引（ＥＦＰ取引）」も導入します

クレーム処理

①クレーム対象項目（品質（着色粒/カビ臭等の異臭/水分/胴割れ等）、量目、包装、その他（カドミウム及び残留農薬））
②クレーム申請期間：受渡日から5日後の午後2時まで
③「受渡審査委員会」にて検体を審査、裁定を行う。裁定は「合格」「値引合格（代金調整）」「不合格（代替提供）」
④「希望前検査」制度を導入します

○　東京穀物商品取引所のコメ先物 商品設計　～基本事項・受渡し関連事項（案）～○　東京穀物商品取引所のコメ先物 商品設計　～基本事項・受渡し関連事項（案）～
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値幅制限

① 通常の値幅制限措置
• 前日の帳入値段から上下300円で取引一時停止（その後、+300円の範囲で市場離脱を促す）。
② 価格変動に応じて段階的に拡大・縮小させる措置
• 2つ以上の限月で取引停止の場合は、翌日の値幅制限を上下400円（市場離脱幅+400円）に拡大。拡大後も2つ以上の限月で取

引停止の場合は翌日の値幅制限を上下500円（市場離脱幅+500円）に拡大。
• どの限月も拡大後の値幅制限に達しない場合は翌日より値幅制限を段階的に400円、300円に縮小。

証拠金
当初の取引証拠金は、60,000円/枚程度
（注）㈱日本商品清算機構（JCCH）が決定

建玉制限

•ただし、出回り量の減少が予想される端境期の7月限及び8月限が1番限の時は、１番限の建玉制限はコメ関連事業者、一般委託者と
もに上表の2分の1（コメ関連事業者500枚、一般委託者250枚）とします。
•コメ関連事業者が現物のヘッジ目的で建玉を持つ場合、取引所に届け出て承認を受けることを条件に建玉制限を超えて建玉するこ
とができます。

建玉報告

建玉報告は、以下の要領で行うこととします。
①取引所が商品先物取引業者から報告を受ける情報
•現物価格との価格の関連性が強い１番限について、取引所は商品先物取引業者から月初と納会日２営業日前に委託者の建玉情報
（１枚以上）について報告書を徴収します。
②取引所が商品先物取引業者から報告を受け、農水省に提出する情報
•取引所は、毎営業日、限月ごとに21枚以上の建玉を保有する大口委託者について、限月ごと、売り買いの別ごとの情報を商品先物
取引業者から報告を受け、当該情報を農水省に報告します。

市場管理体制

コメの市場管理・監視体制として以下の体制を構築します。
① 社長直属の第三者機関である「市場取引監視委員会」のメンバーにコメの学識経験者を加えます。
② 常設委員会として、コメの各分野の専門家から構成される「コメ運営委員会」を設置し、定期的に試験上場の実施状況をレビュー
します。

③ 取引所における日常の市場監視体制として、市場部において取引状況をオンサイトで監視し、自主規制部において市場監視シス
テムにより取引データの事後的な検証を行います。

④ 現物市場の動向を把握する体制を構築し、先物市場と現物市場を一体的に監視する体制を整えます。（ヒアリングによる現物価
格の入手、指定倉庫在庫の在庫量把握等）

区分 1番限 2番限 3番限以降

コメ関連事業者 1,000枚 3,000枚 3,000枚

一般委託者 500枚 1,500枚 3,000枚

○　東京穀物商品取引所のコメ先物 商品設計　～市場管理事項（案）～○　東京穀物商品取引所のコメ先物 商品設計　～市場管理事項（案）～
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標 準 品

米トレーサビリティ法に基づく記録がなされかつ産地情報の伝達が可能な米穀であって、農産物検査法に基づく検査規格水稲うるち玄米１等合
格品（正味30㎏紙袋入り）の当年産のうち、以下の産地品種銘柄とする。

北陸産コシヒカリ（石川県産・福井県産）

受 渡 供 用 品

コシヒカリ：新潟(岩舟、一般)、山形、福島(会津、中通り、浜通り)、茨城、栃木、千葉、長野、富山、三重(一般、伊賀)、滋賀、岡山、鳥取、
島根、山口　

ひとめぼれ：宮城、岩手　 　あきたこまち：秋田　　はえぬき：山形　　北海道きらら397　　北海道ほしのゆめ　　北海道ななつぼし　
青森つがるロマン　　青森まっしぐら　　ヒノヒカリ：福岡、佐賀、熊本、大分

•　受渡供用品について、等級、年産、包装の異なるものの範囲及びその格差については格付表において別途定めます。　
•　「用途限定米穀」及び「食用不適米穀」を受渡しに供することはできないことを格付表で規定します。

呼 値 60㎏ （１俵）

呼 値 の 単 位 10円

取 引 単 位 3,000㎏ （ 50俵・100袋）

受 渡 単 位 3,000㎏ （ 50俵・100袋）

限 月 6か月以内の各限月（連続6限月制）

納 会 日 当月限の属する月の10日（毎月10日、当日が休業日の場合は繰り上げる。）

受 渡 日 納会日の５営業日後

受 渡 場 所
①京阪神地区（奈良を含む）の本所指定倉庫（全国食糧保管協会加盟を含む。）
②合意受渡しに基づく受渡場所

受 渡 方 法
受 渡 手 段

①指定倉荷証券による置き場渡し
②受渡当事者の合意に基づく受渡方法(荷渡指図書による持込み渡し等)

受 渡 方 式
①倉荷証券を使用した受渡し（期日受渡し、早受渡し）
②倉荷証券を使用しない受渡し（合意受渡し）
③ＥＦＰ取引

クレーム処理

①裁定機関等：1) クレーム裁定機関を本所組織とは独立した形で当業者、検査機関等で構成される｢コメ鑑定人会(仮称)｣とする。
　　　　　 2) 前検査制度を導入（ただし、カドミウム、残留農薬を除く。）

②クレーム対象項目：ｲ）量目、ﾛ）包装、ﾊ）荷姿、ﾆ）品位(着色粒)、ﾎ）変質(カビ臭含む)、ﾍ）残留農薬及びカドミウム
③クレーム申請期間：受渡完了後10日まで

○　関西商品取引所のコメ先物 商品設計　～基本事項・受渡し関連事項（案）～○　関西商品取引所のコメ先物 商品設計　～基本事項・受渡し関連事項（案）～
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値 幅 制 限

値幅制限の設定に当たっては、他商品よりも細やかな対応
　①値幅制限額（案）：３００円
　②値幅制限額の拡大について
　最終節に２限月以上（当限除く）、値幅制限に達した状況が連続２営業日続いた場合、値幅制限額３００円に１００円を加算し
た額４００円を翌営業日の制限額とし、連続３営業日続いた場合は更に１００円を加算した額５００円に、翌日、最終節に２限月
以上（当限除く）値幅制限額に達しなかった場合には、段階的に４００円、３００円と戻すものとする。

証 拠 金 ㈱日本商品清算機構（JCCH）と相談の上、決定

建 玉 制 限

コメの建玉限度枚数のイメージ（仮案）
　　※売り又は買いのそれぞれの限度枚数
(1) 委託者の建玉限度（当業者はヘッジ申請により建玉限度を超えることが出来る）
　　　１番限 ２番限 　 ３番限 ４番限 ５番限 ６番限 ７番限
　　　 250枚　 700枚 1000枚 2000枚 3000枚 3000枚 3000枚
(2) 会員の建玉限度
　　　１番限 ２番限　 ３番限　 ４番限　 ５番限 ６番限 ７番限
　　　 500枚　 700枚 　1500枚 2000枚　 3000枚 3000枚 3000枚

建 玉 報 告

主務省に報告（毎営業日）
　会員（受託会員・一般会員）　→　取引所　→　主務省へ報告　
①　委託者の建玉報告
　　１限月当たりの売り又は買いの建玉数量が11枚以上の場合
②　会員（受託会員を含む。）の自己玉報告
　　自己玉の売り又は買いの建玉数量（他の受託会員に委託している建玉を含む。）１限月当たり21枚以上の場合

市場管理体制

①　理事長直属の法定機関「市場取引監視委員会」にコメの学識経験者を加え、コメ先物市場における監視能力の厚みを増すことと
する。

②　常設委員会の「農産物取引運営委員会」の中に「米穀部会」を設け、定期的に試験上場の実施状況を点検することとしたい。
　　また、当米穀部会は、コメ先物市場における格付を始めとする受渡制度等につき検討、決定する組織であり、コメ当業者、検査
機関、学識経験者、商品先物取引業者等から構成される。

③　先物市場のみならず、現物の価格動向、在庫状況等、常時、ウォッチするために多岐に亘るコメ当業者等と連携を図り、情報収
集に努めるものとする。

○　関西商品取引所のコメ先物 商品設計　～市場管理事項（案）～○　関西商品取引所のコメ先物 商品設計　～市場管理事項（案）～
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４．先物取引の活用方法（その１）　～ 作柄等による価格変動のリスクを回避できます ～

� 先物取引は、１ヶ月先から6ヶ月先の価格を事前に決めておく取引です。例えば、コメの播種前の4月の時点で
収穫後の10月時点の予想価格をめぐって取引します。農産物の価格は、天候等による作柄の出来・不出来、需
要の季節性など様々な要因で変動します。
� 先物市場は、作柄等による価格変動リスクに対する保険の役割を果たします。将来、現物価格が値下がり又は
値上がりしても、先に決めた値段で売れるので価格変動リスクを回避することができます。

生産者の利用例

収穫前（４月）

１０月渡しのコメを４月時点の予
想価格１３，０００円／６０ｋｇで
売りの注文

先物市場
１，
００
０円
値下
がり

14,000円／６０ｋｇ

現物市場

13,000円／６０ｋｇで販売

先物市場

収穫後（１０月）

12,000円／６０ｋｇ

現物市場

13,000円／６０ｋｇで販売

先物市場

（１，０００円値下がり）

１，０００円
値
上
が
り

（１，０００円値上がり）

現物市場の値下がりによ
る損が避けられた。

ほんとは、もっと、儲けられ
たけど、当初予定した価格
での販売はできた。

農
業
収
入
の
安
定
化

生産費やマージンを考えたら、
１３，０００円／６０ｋｇ以上で
売りたい。
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５．先物取引の活用方法（その２） ～ 現物受渡しの機能活用で在庫縮減が可能となります～

○先物市場には、「現金決済」のほかに、「現物受渡し」という取引所を通じて商品の現物を受けることによって決
済する方法があります。この現物受渡しの機能を活用することによって在庫を縮減することができます。
○例えば、卸売業者は、収穫時期に新米を仕入れ、年間を通じて在庫を管理しながら小売業者に販売しています
が、需要期における在庫の一部を先物市場で買いの注文を出しておいて、需要期になって産地から現物が手に
入れば現金決済で注文を解消するか、又は取引所を通じて現物を受け取ることができます。これによって、これま
で必要であった在庫の一部を減らすことができます。また、在庫縮減とあわせて価格変動リスクの保険をかけるこ
とにもなります。

卸売業者の利用例

在　庫

在　庫

先物市場で買い建
て

＋

全量を在庫で保有する場合

一部を先物市場で買い建て
（将来買う注文）する場合

○　実際の販売までの価格変動リスク

○　保管に係るコスト負担

○　保管時の品質劣化、毀損等のリスク

○　在庫の売れ残りのリスク

○　現物購入に係る資金調達の負担　　
　
　　　　　　　　　　　　

大きい

小さい

実際の販売までに生ずるリスク等

先物市場の活用に
より在庫縮減、在
庫リスクを軽減
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　６．先物取引の活用方法（その３）　～ 播種（収穫）前契約をより進めやすくなります ～

○先物取引の特徴は、将来の予想価格を事前に決めて取引を行うことです。
○このため、先物市場をうまく活用すれば、播種（収穫）前契約を一層進めることができます。
　①　播種（収穫）前契約では基準価格をどう決めるかが大変ですが播種前における収穫時期の予想価格である　
　　先物価格を使うことができます。
　②　買い手は収穫後に現物価格が下がった場合の損失のリスクがありますが、先物市場に「売り」の保険（ヘッ
　　ジ）をかけておけば、作況によって価格が変動してもその損益を相殺し、価格変動のリスクを回避できます。
　③　また、作況に連動した契約数量の調整を考慮し、取引所の現物受渡し機能を活用すれば、万一不作になって
　　　も必要量を確保できます。

①　基準価格
　　・今は将来の収穫時の指標価格がないので
　　　基準価格をどう決めるかが最大の問題
　　・仮に売り手と買い手が基準価格を決めても
　　　作況により値下がり又は値上がりしたら困っ
　　　てしまう。

②　契約数量
　　・作況指数に連動したアローワンス（調整部
　　　分）を設定して、契約数量を調整している。
　　

○　播種（収穫）前契約の先物市場の活用例

①　基準価格
　　・播種前の4月に収穫時の10月受取りの先物価格（例えば
　　　13,000円／60ｋｇ）を基準価格に使うことができます。
　　・契約と同時に売り手と買い手が先物市場に10月受渡しの
　　　価格（13,000円／60ｋｇ）で買い、売りの保険をかけておけ
　　　ば、仮に10月になって現物価格が下がっても、上がっても
　　　損益を相殺できます。

②　契約数量
　　・作況に連動した契約数量の調整を考慮し、買い手がその一
　　　部を先物市場に買いの保険をかけておけば、万一不作に　
　　　なった場合でも先物市場で現物を調達し、必要数量を確
　　　保できます。

　　

【先物市場を活用すればこうなります】【現在】

生産者団体と卸売業者が播種（収穫）前に契約
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播種前契約での先物市場活用例
４月（播種前）

１　生産者団体と卸売業者が播種前契約（10月受渡し）を結びます。
　　　基準価格：１０月受渡しの先物価格（消費地価格）14,000円／60ｋｇから運賃、卸のマージン等を差し引いた13,000円／60ｋｇ
　　　契約数量：１０００俵（60ｔ）
　　　　　　生産者団体：１０月受渡しの販売価格（１３，０００円／60ｋｇ）が固定し、価格変動リスクを回避

２　同時に卸売業者が受渡しまでの予期せぬ現物価格の低下に備えて先物市場に「売り注文」（保険）をかけておきます。
　　　　　　卸売業者　：先物市場で売りの保険（１４，０００円／60ｋｇ，1,000俵）を行うことで、仕入価格（13,000円）と
　　　　　　　　　　　　販売価格（14,000円）が固定（差益1,000円が固定）し、価格変動リスクを回避

播種前契約の締結

１０月（収穫期）

・契約どおり現物を販売し13,000千円の収入
・現物取引（12,000円／60kg※産地価格）と比べて＋1,000千円の収
　益

豊作で13,000円／60ｋｇ（▲1,000円）※消費地価格　に値下がり

生産者団体

１　現物取引：契約どおり13,000千円の支出で現物調達
　　　　　　　（販売価格が下がり±0千円の損益）
２　先物取引：現金決済で＋1,000千円の収益
　　　　　　　（先物市場で14,000円／60kgの売りの権利
　　　　　　　　を決済時点の先物価格13,000円／60kgで
　　　　　　　　売買）

卸売業者

・契約どおり現物を販売し13,000千円の収入
・現物取引（14,000円／60kg※産地価格）と比べて▲1,000千円の収
　入減であるが、経営に必要な収入は確保。

不作で15,000円／60ｋｇ（＋1,000円）　※消費地価格に値上がり

生産者団体

１　現物取引：契約どおり13,000千円の支出で現物調達
　　　　　　　（販売価格が上がり＋2,000千円の収益）
２　先物取引：現金決済で▲1,000千円の損益
　　　　　　　（先物市場で14,000円／60kgの売りの権利
　　　　　　　　を決済時点の先物価格15,000円／60kgで
　　　　　　　　売買）

卸売業者

損
益
相
殺

損
益
相
殺

予定どおり1,000千円の差益 予定どおり1,000千円の差益

生産者団体（売り手）と卸売業者（買い手）の双方が価格変動リスクを回避できるため播種米契約がより容易になる
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10月

17，000円

16，000円

4月

【生産・販売状況】
１．収　量：１５０千ｋｇ（2，500俵）
　　（Ａコシ６０％，Ｂコシ４０％生産）
２．販　路：①直接販売 (Aコシ) 17千円/60ｋｇ・1,500俵
　　　　　 　②系統販売(Bコシ) 15千円/60kg・1,000俵
　　　　　 　
３．生産費：42，900千円（143千円/10ａ）
４．その他：戸別所得補償　4，500千円（15千円/10ａ）
（注）収量、生産費は21年産農水統計より算出。

〔先物市場を利用しない場合〕
１．収入　42，500千円
　①作物収入　（16，000円×1，500俵＋14，000円×1，000俵）＝38，000千円
　②戸別所得補償収入　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 　　　 4，500千円
２．生産費　42，900千円
３．農業所得▲ 400千円　（１－２）

収穫期における価格下落に
備え、収穫前に直販用Aコ
シについて、先物市場で17，
000円の「売り」注文をして
おく。

価格は
昨年値

10月の収穫期になり、豊作で価格が対前年比▲1，000円／60ｋｇの値下がり

〔先物市場を活用した場合〕
１．収入　44，000千円
　①作物収入　（17，000円×1,500俵＋14，000円×1,000俵）＝39，500千円
　②戸別所得補償収入　　　　　　 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 4，500千円
２．生産費　42，900千円
３．農業所得 1，100千円　（１－２）

17，0 00円
/60ｋｇで売
れる。

10月に17，000円
/60ｋｇで売る注文
をします。

豊作で、16，000
円 /60ｋｇに値下
り！(現物価格に
連動)

先物市場の活用により、価格下落に伴う収入減1，500千円を回避

生産現場での先物市場活用例（水稲単作３０ｈａの場合）
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○　小豆は１年１作で販売は年間を通じて行う必要があります。（晩生種の場合、６月下旬～７月上
　旬に種まき、１１月収穫後販売）。生産者団体は、収穫後に農家から小豆を買い取って、和菓
子メーカーや産地問屋などの実需者に販売しています。

○　通常、現物の小豆の実需者への販売は、その時点の相場の状況をもとに行われるため、収穫
後に価格が下がった場合、生産者団体は買取価格との差損が発生します。

○　このため、生産者団体は、生産者から小豆を買い取った時点で、その買取量に応じて農産物先
物市場に「売り注文」を出して、将来の販売価格を固定し、価格変動のリスクを回避しています。

○　生産者団体は、現物を実需者に販売した時点で先物市場での「売り注文」を現金決済し、現物
取引と先物取引の損益を相殺し、価格が上がっても下がっても損得が発生しないようにしていま
す。また、実需者へ売渡す現物を先物市場から調達するために先物市場に「買い注文」を出し
て　在庫縮減を図っています。

○　このように、小豆の生産者団体は、農産物先物市場をうまく活用しながら、１年１作の小豆を年
間を通じて安定的に販売しています。
種まき（６月下旬～７上旬） 生育期（～１０月） 収穫（１１月）

販売（～翌１１月頃）

【農家】

【生産者団体】

農家から一括買い取り

買い取りにあわせ
商品市場に売り注
文を行う

現金決済
現金決済

現金決済

現金決済

現物の販売に応じて現金決済を実施

　生産者団体の農産物先物市場の利用例（小豆）
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　７．先物市場に対する不安

①　先物市場ができると、投機によって価格が乱高下するのではないかと心配です。

○価格が需要と供給で決まることは現物市場も先物市場も同じで、両方の価格は連動しています。

○先物価格は将来の予想価格なので、何らかの相場変動要因が発生しても、それを吸収する時間があるので、
価格変動は現物価格より緩やかになるといわれています。ただし、国境措置によって国内と海外で別々のマー
ケットが形成されている場合は、現物価格、先物価格はともに国内の需給等によって決まり、海外からの影響
は受けません。（参考：シカゴ市場のとうもろこしとコメの現物価格と先物価格の動き）

○先物市場には現物を扱うコメ関連事業者とともに、一般の投資家が参加しています。コメ関連事業者の皆さん
が先物市場で保険をかけようとしても、そのリスクを引き受ける投資家がいないと取引が成立しません。日本
の農産物の先物市場における当業者の取組高割合は、商品や時期による違いはありますが、平均で２～４割
程度です。

○しかし、もし機関投資家が大量の資金を投入して相場に影響を及ぼすようなことになれば、市場の公正性が保
たれません。このため、実体経済の需給と乖離した異常な価格変動が発生しないよう、取引所が予め値幅制
限や建玉制限（１人当たりの取引量制限）等を設定するとともに、相場過熱時には、取引所が値幅制限・建玉
制限の強化や取引停止等を実施し、更に必要な場合は、主務大臣が直接取引所や商品先物業者に対して、
値幅制限・建玉制限の強化、受託制限、取引停止等を命じることができます。
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異常な価格変動に対する防止措置（取引所＋主務大臣）

一日の値段の変動幅を制限

【例】小豆
　○　前日の最終価格から350円／30kg以上の値
　　　 動きがあった場合、取引を停止。（その後、＋
350円　の範囲で市場離脱を促す。）

値幅制限

一人当たりの取引数量を制限

【例】小豆
　○　当月限20枚、2番限50枚、3番限150枚、4番限
300枚、5・6番限500枚　※　１枚＝2.4トン
　○　ヘッジ利用のコメ関連事業者は緩和　
　

建玉制限

価格変動に応じた証拠金額を設定

　○　価格変動が大きい商品は証拠金を高く設
　　　 定。
　○　証拠金が高ければ、取引は抑制

証拠金

毎日の取引状況を取引所・主務省に報告

　○　取引参加者の取引内容の報告(毎日）
　○　取引参加者と委託者の建玉の報告(毎日）
※　上記内容は取引所より主務省に報告

取引状況の報告

【通　常　時】 【異　常　時】

値幅制限の拡大

建玉制限の強化

証拠金の引上げ

臨時報告徴収

取引制限
※　商先業者に対する
　取引の受託制限

取引の停止

取引の強制決済

取引状況を常時監視。監視委員会の設置

市場の監視
市場監視の強化

※　取引所が発動、更に、主務大臣が取引所に発動を命令

更なる緊急措置

※　取引所が主務大臣の認可を得た規定等に基づき措置
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シカゴ先物価格

イリノイ州アビントン現物価格

とうもろこしとコメの先物価格の動向（シカゴ商品取引所）
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②　先物市場ができると需給調整の取組に影響を与えるのではないか心配です。

� 先物市場は、卸売市場と同じように、誰でも参加でき、中立・公正なルールに従って運営される
市場ですので、全ての市場参加者に中立です。

� 先物市場は実状を映し出す「鏡」のようなもので、コメ関連事業者だけでなく一般投資家などの
様々な人が参加しており、市場は様々なシグナルに敏感に反応します。需給調整は実状を改善
する取組ですが、先物市場はその取組内容を敏感に感じとって価格を形成していきます。両者
が車の両輪となって健全で安定的なマーケットが形成されていきます。

� 取引所は、最終決済日に現物を受け渡すことによって決済する機能をもっています。これは、コ
メ関連事業者の皆さんが安心して先物市場に保険（ヘッジ）をかける上で不可欠な機能です。こ
の機能を活用して先物市場に売りの保険（ヘッジ）をかけておけば、需給調整の取組に参加しな
くてもよいのではないかと思う人がいるかもしれません。しかし、先物市場は実状を映し出す「鏡」
であり、様々なシグナルに敏感に反応するので、需給調整の取組が十分でなければ結局価格
は下がってしまいます。逆に生産目標数量に沿って十分な取組を進めれば価格に適切に反映さ
れることになります。

� また、生産者は将来の予想価格である先物価格を目安にして生産・販売計画を立てたり、先物
市場を活用して播種（収穫）前契約を一層進め、計画的・安定的な生産・販売体制の構築を進め
ることができれば、需給の安定にも役立つことができるのではないかと思います。
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③　コメのように価格が低下傾向にある商品は先物市場での取引には向かないのではないですか。

� 先物市場で取引されている商品には、大豆、とうもろこし、小豆などの農産物から、金、白金、
ゴム、石油などの工業品まで様々なものがありますが、価格が趨勢的に低下又は上昇して
いるかにかかわらず、何らかの要因で価格や需給の変動があればどのような商品でも取引
の対象になります。

� 価格や需給の変動の要因は、天候、作柄、夏冬などの需要の季節性、輸入品における為替
や運賃の変動、輸出規制、輸出国における政情不安などの様々な要因があり、多様な市場
参加者がこれらの要因をいろいろ考えながら、参加することによって、価格が形成されます。
農産物は、工業品に比べてまさに天候、作柄等によって需給と価格が変動するので、先物市
場での取引にあった商品といえます。
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④　コメ先物市場ができると勧誘などのトラブルが増えるのではないか心配です。

� 商品先物取引に参加する顧客の保護の強化を図るため、数次にわたる商品取引所法の改
正により、顧客に対する再勧誘の禁止、不当な広告禁止、不招請勧誘の禁止など商品先物
業者に対する販売勧誘規制が大幅に強化されました。この結果、国内先物取引の苦情相談
件数はピーク時の約６％に大幅に減少しており、その後も減少傾向にあります。

� また、本年１月から新たに不招請勧誘の禁止のルールが適用され、顧客から要請がない限
り訪問・電話による勧誘を行うことが禁止されています。

� このように先物取引を取り巻く環境は大きく変わっており、コメ先物市場が開設されたからと
いってトラブルが増えるようなことはありません。

平成16年：顧客に対する再勧誘の禁止等
平成18年：不当な広告等の禁止、断定的判断の提
供の禁止等
平成21年：不招請勧誘（注）の禁止等（23年1月施行）

商品取引所法改正による営業規制の大幅強化 国内先物取引に関する苦情相談件数の推移

（注）不招請勧誘・・・勧誘を要請しない一般顧客への訪問・
電話による勧誘

件
（ピーク）
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（参考１）　コメ研究会と商品設計ワーキンググループの開催状況

茅野　信行（國學院大學経済学部教授）
岡地　和道（岡地株式会社代表取締役社長）
木之下　悟（全国主食集荷協同組合連合会常務理事）
木村　　良（全国米穀販売事業共済組合理事長）
高木　　賢（弁護士）

藤岡　茂憲（（有）藤岡農産代表取締役）
村田　泰夫（元朝日新聞編集委員）
矢坂　雅充（東京大学大学院経済学研究科准教授）

○　東穀コメ研究会委員

（座長）

宮本　又郞（関西学院大学大学院教授）
山浦　潔久（全国米穀販売事業共済協同組合専務理事）
島　 　実蔵（経済評論家）

岡地　修一（岡地株式会社取締役）
黒田　　昇（伊丹産業株式会社取締役米穀部部長）

三宅　輝彦（株式会社大阪第一食糧取締役）
角石　善英（オリオン交易株式会社顧問）
藪本　　浩（株式会社アルフィックス代表取締役社長）

○　関西取コメ研究会委員

（座長）

○　㈱東京穀物商品取引所

（１）　検討経過 （２）　研究会メンバー

○　関西商品取引所

開催期日 議題

第１回 ７月９日 ・これまでの経過
・コメを巡る情勢

第２回 ９月６日 ・コメを巡る情勢

第３回 １０月２０日 ・コメ先物市場の利用可能性

第４回 １１月１２日 ・コメ先物市場の懸念と対応

第５回 １２月１０日 ・報告書取りまとめ（試験事業の提案）

開催期日 議題

第１回 １０月１８日 ・これまでの経過
・コメを巡る情勢

第２回 １１月２９日 ・コメ先物市場の役割と懸念への対応

第３回 １２月１４日 ・報告書取りまとめ（試験事業の提案）

１　コメ研究会
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茅野　信行（國學院大學経済学部教授）
矢坂　雅充（東京大学大学院経済学研究科准教授）
安生　　敏（全国主食集荷協同組合連合会　米穀販売部部長）
古庄　堅治（全国米穀販売事業共済協同組合　業務部長）
金子　泰彦（木徳神糧株式会社　業務チームマネージャー）
筒井　慎治（株式会社神明　仕入部次長）
柳下　玄文（株式会社ミツハシ　商品部長）
浦栃　　健（豊商事株式会社　取締役事業法人部長
　　　　　　　 兼ﾃﾞｨｰﾘﾝｸﾞ部長）

大木　太朗（岡地株式会社　法人部部長）

○　東穀・コメ先物商品設計ＷＧ

（座長）

松岡　敏之（株式会社ｺﾑﾃｯｸｽ　取締役管理本部長）
小浦　　均（財団法人日本穀物検定協会　関西神戸支部課長）
黒田　　昇（伊丹産業株式会社　取締役米穀部・特販部部長）
三宅　輝彦（株式会社大阪第一食糧　取締役執行役員）
森脇　　暁（株式会社神明　仕入部課長）
古林　剛海（津田物産株式会社　仕入部課長）
中山　　通（全国米穀販売事業共済協同組合　主任調査役（米
穀担当））
野邊　大輔（株式会社ｱﾙﾌｨｯｸｽ　営業部課長）
角石　善英（ｵﾘｵﾝ交易株式会社　顧問）
峯松　靖之（岡安商事株式会社　業務部課長代理）

○　関西・コメ受渡等ＷＧ

（委員長）

○　㈱東京穀物商品取引所

（１）　検討経過 （２）　ワーキンググループメンバー

○　関西商品取引所

開催期日 議題

第１回 ２月１８日 ・今後の進め方
・コメ商品設計（基本事項）に係る論点

第２回 ２月２５日 ・コメ商品設計（受渡事項、市場管理等）
に係る論点

第３回 ２月２８日 ・取りまとめ

開催期日 議題

第１回 １月３１日 ・今後の進め方
・コメ商品設計（基本事項）に係る論点

第２回 ２月１４日 ・コメ商品設計（受渡事項、市場管理等）

第３回 ２月２８日 ・取りまとめ

２　コメ先物商品設計ワーキンググループ　
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� 商品先物取引は、ある商品について、将来の予想価格を事前に決めておく取引です。
� 例えば、収穫前は、収穫時にいくらで売れるか心配になりますが、先物市場では、事前に収穫時の予想価格を
決めて取引を行うので、先物価格を経営判断の材料にしたり、あらかじめ販売量と売上げを把握できるように
なります。
� 先物市場では、現物の受渡しを伴わない「現金決済」と取引最終日での「現物決済」（受渡し）の２つの決済方
法があります。

○　商品先物取引の仕組み

（参考２）　商品先物取引とは、将来の予想価格を事前に決めておく取引です

４月７日

収穫時期が到来
※納会日（取引の最終日）が近づく

■　現物決済（受渡し）の場合
　　1万3千円／30kgで売る権利を有しているため、取
引所を通じて、その値段で小豆3トンを売る。（本来は、
販売時点の現物価格である1万2千円での販売となる
ところ、10万円の利益逸失を回避）
→　現物価格が下落しても、結果的に当初の予定して
いた値段で販売が可能

■　現金決済の場合
　　取引所を通じて、小豆3トン、1万2千円で買い注文
（買建）を出すことにより、差額10万円（1千円／
30g×100）を受け取り
→　現物価格が下落しても、結果的に当初の予定して
いた利益を確保することが可能

◇　9月15日の価格
　　小豆（10月渡し）
1万2千円／30ｋｇ（1千円の値下り）
→　現物価格に連動

小豆の生産者◇　4月7日の価格
　　小豆（10月渡し）
　　1万3千円／30ｋｇ

1万2千円／30ｇ（1千円の値下り）

９月１５日
原料小豆
（10月渡し）を
3トン売り注文（売り建て）

１万3千円／30ｋｇ
値下り
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（参考３）中国・大連商品取引所の動向

� 平成22年12月、大連商品取引所は、国家発展改革委員会と農業省が地域振興策の一環としてコメ（短・中粒種）
などの北部の主要産品の上場を勧告したと発表しました。
� コメが上場されると世界で唯一のジャポニカ種米の先物市場となり、ジャポニカ種米の国際価格形成の場となっ
ていく可能性があります。

○大連商品取引所プレスリリース(要旨)
　　　　　　　　　　　　　(平成22年12月7日)

「２つの省庁が北東部農産品の上場を提案」

1.国家発展改革委員会と農業省は、「中国北東部の農業
開発と近代化への変革のためのガイドライン」を発表。
このガイドラインは、大連商品取引所で 新たに北東部農
産品のタイムリーな上場を勧告している。

2.先物市場の専門家によると、このガイドラインは、大
連商品取引所で丸粒米（短・中粒種）などの新たな農産
品を上場する機会があることを意味している。

3.実際に、丸粒米は、北東部の主要農産品であり、中国
全土の作付面積の４６％、収穫量の50％以上を占める。

4.近年、コメの価格は不安定化しているため、生産者や
関連企業のヘッジ・ニーズが増加しており、丸粒米の上
場を求める声が高まっている。

○大連商品取引所の概要

（１）設立：1993年

（２）組織形態：会社法人（民間法人）

（３）資本金額：9,500万元（約14億2,500万円）

（４）年間出来高：41,678万枚（2009年、デリバティブ世界第
2位）

（５）上場商品：トウモロコシ、大豆、大豆粕、パーム油、ポリ
エチレン、ポリ塩化ビニル

（６）取引参加者：
①取引仲介業者（資本金3,000万元（約4億5千万円）、200
社程度）
②取引業者（資本金500万元（約7,500万円）、 200社程度）


