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先物・オプションマーケット

銀行、証券等の先物・オプション

取引に係る時価情報にワいて

平成2年 5月29日、企業会計審議会が報告書「先物・

オプション取引等の会計基準に関する意見書等につい

て」を提出、公表したのを受け、同年12月に関係省令等

の改正が行われ、平成3年3月期決算時から、先物取引

及びオプション取引に係る時価情報が開示されることと

なった。

本稿は、大証上場の銀行、証券、損保計97社 L長信銀

3行、都銀11行、地銀28行、第二地銀15行、信託6行、

証券23社、損保11社〉について、決算短信から先物・オ

プションに係る時価情報を業態別に集計したものであ

る。

時価情報開示の主旨と留意点

上記の企業会計審議会報告書の第1部「先物・オプシ

ョン取引等に係る時価情報の開示に関する意見書」にお

いて、これらを開示する主旨として以下のように述べら

れている。

(1) 企業は、多様な金融商品取引を利用して新たな収益

機会を得る一方、各種のリスクにさらきれる度合いを

深めているが、現行実務上、その多くがオフ・パラン

スとなっているために、取引実態の的確な把握が困難

である。特に先物・オプション取引は、取引量の増

大、取引のグローパノレ化のため、その取引実態につい

て十分な財務情報の開示が強く求められている。

(2) 現行実務では、先物・オプション取引に係る損益に

は決済基準が採用されているため、これらの取引が企

業財務に与える影響は、当該取引の決済時まで明らか

にされない。したがって、これらの取引の実態が適時

・適切に開示されるためには、決算時における未決済

の契約額、それに対応する時価及び差損益を開示し、

財務諸表の有用性を高める必要がある。

(3) 現行実務のもとでは、期末において利益の発生して

いる取引のみを決済し、損失の発生している取引を未

決済のまま残すといった怒意的な取引を行うことによ

り期間損益を操作する余地があるが、このような操作

を抑止するためにも、時価情報を開示することは有効

である。

なお、先物・オプション取引がへッジ目的で行われて

いる場合に、それによってへッジされている現物有価証

券の時価情報を併せて開示しないと、投資者等の判断を

誤らせるおそれがあることなどの理由から、市場性のあ

る有価証券の時価情報も同時に開示されている。

時価情報開示の要旨は以上のとおりであるが、これら

の時価情報をみるうえで、次の諸点に留意する必要があ

ると恩われる。

(1) 開示された先物・オプションに係るポジションが、

ヘッジ、スペキュレーションあるし、はアーピトラージ

かといった目的が明らかでないうえ、先物とオプショ

ンや複数のオプションを組み合わせた複合商品につい

ては、個々の先物又はオプションに分解して、それぞ

れについて時価情報が開示されているため、負担して

いるリスクの状況の把握が困難である。

(2) 開示される時価情報は決算期末時点で保有している

ポジションについてのものであり、必ずしもこれが先

物取引やオプション取引の利用の有無や多寡を示すも

のではない。

業態別に見たポジションの保有状況

表1は、金利、債券及び株式の先物・オプション取引

で期末現在でポジションを保有していた会社数、表2及

び表3は各社の決算短信に記載された先物・オプション

取引に係る時価情報を業態別に集計したものである。

まず、先物のポジション保有状況(表 1)をみると、

株式先物については97社のうち40社がポジションを保有

している。会社数では金利先物とほぼ同数であるが、そ

の内訳をみると金利先物は銀行が多く、株式先物では証
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券が多くなっている。そして両者の中間的な商品である

債券先物は全業態にわたって広く保有されている。オプ

ションでは、ポジション保有会社数は金利、債券、株式

とも先物の半数程度であるが、金利オプションと株式オ

プションを比較すると、先物の場合よりも業態聞の偏り

が明白になっている。

ポジションの規模は表2、表3のとおりであるが、業

態別の集計は、業態内でのポジションの規模にばらつき

があり、この点、に留意する必要がある。

まず、株式先物についてみると、長期信用銀行では日

本興業銀行の売建て980情同(契約額ベースー以下同じ〉、

日本長期信用銀行の売建て 465億同に対し日本債券信用

銀行はポジションがなく、都市銀行では第一勧業銀行の

売建て 309億同が突出しており、このほかでは三菱銀行

と三和銀行に若干の売建てがあるのみであるつ地方銀行

では、売r建てで大阪銀行(180億四〉、北陸銀行 (108億

r:g入買建てで四国銀行 (80億同〉、北陸銀行 (79億田)

が目立つが、このほかにもポジションを有する銀行が比

較的多い。第二地方銀行では、売建てで近畿銀行 (31億

同人兵庫銀行 (13億目〉、買建てで兵庫銀行 (37億同〉、

トマト銀行 (10億同)がほとんどを占めている。信託銀

行では住友信託銀行の売建て62億向、貿建て34f，意向が目

って大きいの

一方、ポジション総額のうち大部分を占める証券会社

については、大手 4社では野村証券(売建て2，460億向、

買建て 850億同)、大和証券(売建て 1，049億円、買建て

(3) 

858億四入山一証券(売建て787億月、買建て772倍、同〉、

準大手では、勧角証券(売建て 574億向、買建て 597億、

同〉のほか和光、東洋、新白木の各証券、が売建て、買建

てそれぞれに300~400億同程度のポジションを保有して

いるのに対して、日興証券のポジションが比較的少ない

(売建て89億四、買建て173億同)のが自をヲ|く。

次に、株式オプション取引については、表 3に示すよ

うに、証券会社のポジションがほとんであるが、なかで

も、野村証券がコーノレの売建て 159億同(貸借対照表価

額ベース 以下同じ〕、買建て479倍、同、プットの売建て

50億同、買建て57億同と大きな割合を占め、他社は日興

証券のコーノレの買建て 8億四をはじめ、いずれも少額で

ある。証券会社以外では数千万同程度のポジションがほ

とんどであり、わずかに地方銀行の北陸銀行がプットで

10億悶の売建て、 2億同の買建てを保有しているのが目

立つ程度である。

以上のように、各業態内部においてもばらつきがみら

れるが、先にも述べたとおり、ポジションの大きさは、

現物と絡めた利用態様や投資戦略と総合的に判断すべき

ものであることから、期末一時点の残高、損益が必ずし

も株式先物・オプション取引に係るリスク負担の大きさ

や利用の多寡を示すものではないことを再度強調してお

きたい。その意味で、かかる業態別集計結果がいかほど

の有用性ある資料たりうるかについてもいささか疑問な

しとしないが、初めてのケースであることからあえて採

り上げた。ご意見が寄せられることを期待する。

表 2 先物取引に係る時{街情報

(単位:百万向)

l j長信銀|都 銀(地 虫!第二地点!信 ι!証 券|担 保 H

|一売|日哩;三盃1224江必星空 1型 16! ユ孟.~ 2 ， 9}~142!_~ 3，7弘主主 益出二五孟五|
|合時世-1íjlL!~主国|一日山到」占強!-」日担四~!~国i~._~型I-~， 032 ， 401!
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l 寅 i室直盈一ーム型皇室到」生251， 72J1I_b型L型01 笠， 349:~望星41一ーも2生色笠01一一」生担(一一三生虫色笠旦1
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差 引 百十 4，266iA 15，5381A 9，印9!A 2日!A 8，0851A 16，705' 70i&.. 45，9451 

(内訳) (単位・百万四〉

同日都iI.地車両二時 j 信託[証券)由民 H-~------

;売|契約額1，651，9151 6，957，396:_. 156，9901 4，47い，c山 オ 571，6841 山 山3i
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竺J呈 m 益 iι」工512jι」日目_--=1=011 21..... 6 ， 2421全~~_5=51__一二J全一一些旦
買!契約額 1，978，47到 8，333，1061 165，8431 3，0201 1， 862， 3941 755，5191 13，098，361 I 

利 :~_.~1_1星回出 8土艶割 」匹型21_~品」必日到 7匹盟--JU--」主主主旦!
建|差損益 3，0881 12， 735lA 411 11 3，5rz1..... 3必 -i 18，949! 
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ご -1扇町~~-'-Mi' T-ftfl-Mi-~~両瓦T-~-~---iË-証一五]一長引 -L-

売|契約額 2，1321 2，6501 一 一 4，74-'計 ，1831 ー|

通 1 1時価 2，0161 2，6031 - 1 4，5481 4，2391 - 1 

主|呈盟主主i二二三副一一一径一一ニt一一ニ|一一一盟企 551二二二I__l._~_一一_ 301) 

買!契約額 1，2991 10，054! ー-1 5，43創 24，1951 40，9脳

~民社う」可-ーテトゴょすf 討-fht
JlpfJ山戸叫」盆土2291J喝J旦J25」叫-ri 7754.157 

~円1，228， 6841 2，066，9781 923，1841 35，8921 9⑪2，8671 2，572，7981 21，4751 

建 l差 損益1，9551企 山村... 1， 1591 1131... 1， 6431 5訓 l企一三副 2，273 

買|契約額 873，25訓 1， 908，20訓 898，2771 33，19刻 639， 0741 1， 987， 9721 18， 0841 
券 i日時寺 価 8冗，7布5訓 1，89鎚8，7凡401 88鈎9，76“倒4引 3沼2，8鎚861 6臼3お5，2お85副1，97苅8，3犯83訴 18，1ロ2副 6，3沼24，93犯9 
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売 l臼豆塁豆並箆笠一1-一一」ユ坐恒，53到Oし」一 36臼旦，26到到一一 47，盟到ι一一」工劃一一 7，9821 635 ， 1481一一 3 ， 510'-__~ 879之笠

!株 1 1豊~1_1四 3日~1_ _  4日1&1.~__~，_?7Q!ー」主主犯 63目11~一一ーーム盟一一 笠日笠
建|差損益 2，0921 5131 6剖A 27引 14創 2.8凶 吋

1一 一一一一一一一一一ー!
買|契約額 6，2171 1，3251 33，7341 5.13副 5，3751 478，2221 ー|

式 1 1時価 6，3601 1，3251 33，1641 5，3461 5，3061 463，7811 - 1 

|建|差損益 1421 01.. 5691 2n1... 691... 14，4351 - 1... 14，720 

(注1) 通貨先物取引については、期末日に引直しを行い、差損益を損益計算書に計上されてし、るため、当該差損益は合計及び差

引計には含まれていない。

(注 2) 証券の通貨先物取引については、「その他」に計上されているが、便宜上「通貨」の欄に算入した。

(注 3) 集計した各社単位で百万四未満切捨て。

表3 オプション取引に係る時価情報

(単位:百万同)

(長 信 銀 | 都 銀 | 地 銀 l第二地銀!信託|証券|損保 計 l 

JFE-41ベ当 1， ~~:1 ~~I 3白川| :nml Y :コ|
建ド'!J J止|一一一→ユ己主l一一一」三どト一一一三三三ト -4一一ーと己主卜ー」立判一一~，出ト一一一三三出

|差損益 4日制 11釧 879! 4同 241 11，7641 01 

内訳 コール・オプション (単位:百万同)

|都
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プット・オプション (単位:百万同)

(T. N.) 


