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I はじめに 

 

 コメの先物取引の試験上場については、平成 23 年 8 月 8 日に取引が開始され、本年 8 

月には試験上場期間である 2 年を迎える。 

 

 「コメ試験上場検証特別委員会」においては、大阪堂島商品取引所からの依頼を受け、

外部有識者により、取引状況やコメの生産・流通への影響、先物市場の機能等について、

検証を行ってきた。 

 検証に当たっては、客観的な事実である取引データを分析するほか、生産・流通・消

費の各般にわたる幅広い関係者の方々からヒアリングを行うとともに、先物に対する認

知度などのアンケートを実施した。本報告書は、本委員会におけるこれまでの議論と、

これらの調査結果についての、現時点での取りまとめである。 

  

 ここで、コメの先物取引については、その実施前から、賛成・反対双方の立場からい

ろいろな意見が表明されていたことに触れておきたい。残念ながら、この 2 年間の試験

上場期間中にどちらかの立場に意見が収れんしたとは言い難い。その理由は、我が国の

コメ政策に関わる歴史とも無縁とは言えず、ここで、あえて、我が国のコメ政策の変遷

について言及しておきたい。 

 

 すなわち、我が国のコメは、戦後、食糧管理法下において、国が決定する価格により、

全量買入れ・売渡しが行われてきた。さらに、ペナルティを伴う強制的な生産調整によ

り、米価の維持が図られてきた。しかしながら、これらの制度運営に伴う膨大な赤字や

不公平感の累積の中、平成 5 年の不作とウルグアイ・ラウンドの合意を契機として、固

定価格による国の買入れや厳格な流通統制を核とする食糧管理法は廃止された。さらに、

平成 7 年からは、食糧法下において、価格は市場に委ねることとなった。 

 また、平成 11 年に制定された食料・農業・農村基本法においては、「国は、消費者の

需要に即した農業生産を推進するため、農産物の価格が需給事情及び品質評価を適切に

反映して形成されるよう、必要な施策を講ずるものとする。」（第 30 条第 1 項）と規定

された。これを受けて、平成 14 年に発表された米政策改革大綱においては、「米を取り

巻く環境の変化に対応し、消費者重視・市場重視の考え方に立って、需要に即応した米

づくりの推進を通じて水田農業経営の安定と発展を図る」と謳われ、平成 15 年の食糧法

の改正により、コメの流通と価格形成は全面自由化された。 

 こうした改革の流れの中では、コメの先物取引もその延長線上にあるものとも考えら

れるが、実際には、こうした改革を進める際には、「主食であるコメの価格は国が安定

を図るべき」との考えと、「市場を活用してあるべきコメづくりを進めるべき」との考
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えが事あるごとに対立している。コメの先物取引についても、この対立の延長線上で語

られるとしたら、議論の収れんを難しくすると考えられる。そこで、少なくとも本委員

会においては、こうした議論からは離れ、2 年間の事実に即して検証を進めることとした。 

 

 すなわち、本委員会においては、この 2 年間の試験上場のデータに基づき、生産・流

通に著しい支障があったか、十分な取引量があったかについて客観的に検証を行った。

結論については、本論で述べるとおりであるが、極端な価格の乱高下などはなく、生産・

流通の現場に著しい影響を及ぼしているとの事実は確認されなかった。また、取引量は、

十分とまで言えるかどうかについては議論が分かれたが、十分な取引量が見込まれない

とまで断じることは適当ではないというのがコンセンサスであった。 

 

 さらに、試験上場が行われたこの 2 年間は、コメの需給をめぐり、東日本大震災及び

福島第一原発事故による需給の逼迫、福島県産米からの放射性セシウムの検出、低価格

帯米の品薄といった、未曽有の特殊な事態が発生したことも考慮すべきとの指摘が多く

なされた。 

 

最後に、海外に目を転じれば、コメの一大生産国である、アメリカ、中国、タイにお

いて、すでにコメ（長粒種）の先物取引が行われており、中国（鄭州商品交易所）にお

いては、我が国が主食とするコメ（短粒種）の取引について、すでに認可申請が行われ

ており、その取引が開始されるのは時間の問題とも言われている。 

 

 市場がある場所は、価格を発見することができる場所なのであり、我が国において、

取引所での取引を有するか否かについては、将来のアジアにおけるコメ価格の形成拠点

といった大局的な視点も必要なのではないか。なお、取引所においては、経営問題など

の要因で取引を停止するといった事態を招来してはならない。また、先物取引の働きや

機能を十分に発揮させた上で随時検証を継続するとともに、先物取引に懸念を持ってい

る方々に対して十分説明していくことが求められていることを申し添えて、冒頭の言葉

とする。 
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Ⅱ 本委員会の設立趣旨及び検証方法 

 

（１） 設立趣旨 

 

平成 23 年 3 月 8 日、大阪堂島商品取引所（当時は関西商品取引所）は、東京穀物商品

取引所と共に、コメ先物取引の試験上場を農林水産大臣に申請した。大阪堂島商品取引

所は、その申請理由として、「米先物市場の機能と生産・流通への影響を検証するための

コメ試験市場を開設するため」としていた（参考資料 P5 参照）。 

これに対し、生産者団体等からは、多くの懸念や反対意見が寄せられたが、認可に際

しては、農林水産省から、こうした先物市場への不安等に関する事項についても試験上

場の間に適切に検証するよう指示されたところである。 

こうして 72 年ぶりとなるコメ先物取引は、平成 23 年 8 月 8 日に開始されたが、試験

上場期間は 2 年間であり、本年 8 月には期限を迎えることになる。このため、大阪堂島

商品取引所では、外部有識者で構成される委員会により、コメ先物取引の試験上場を検

証し、今後のあり方について助言を受ける必要があると判断し、本委員会を設置したも

のである。 

 

（２） 検証手段 

    

本委員会は、平成 25 年 4 月 19 日に第１回を開催して以来、中立的な立場で取引状況

の詳細な分析や関係者の意見を広く聴取する方針のもと、検証を重ねてきた。 

具体的には、過去の取引データ等に基づく分析に加え、関係者からのヒアリングやア

ンケート調査等の実施を通じた広範な意見を参考としたうえで、様々な観点から、総合

的に検証してきたところである。 

また、委員会の議事については、個々の事業活動に関わる内容が含まれうることを考

慮し、委員の自由な発言を確保するため非公開としたが、議事概要及び資料については、

委員会終了後、速やかに公開することとした。 

さらに、アンケート調査については、大阪堂島商品取引所のウエブサイト上に掲載し、

広く関係者から回答を得られる仕組みとした。 

 

（３） 検証項目 

 

検証項目は、上場申請時に寄せられた懸念事項、試験上場申請理由及び商品先物取引

法に基づく試験上場の認可基準（参考資料 P4参照）を踏まえ、①取引量、②コメの生産・

流通への影響、③先物市場の機能、④商品設計とその運用に大別したうえで、それぞれ
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の項目について主に以下の観点から検証を行った。 

 

① 取引量：取引量の推移や取引参加者構成、さらには現物受渡しの状況について検

証した。 

② コメの生産・流通への影響：試験上場申請段階において、投機資金により価格が乱

高下するのではないか、需給調整の取組に影響を与えるのではないかとする不安が

存在していたことから、こうした点を中心に検証した。 

③ 先物市場の機能：試験上場の申請理由を踏まえ、公正・透明な価格情報のタイムリ

ーな提供、作柄等による価格変動リスクの保険手段の提供等、先物市場が発現する

としていた機能に関する検証を行った。 

④ 商品設計とその運用：標準品、受渡供用品、価格調整額、限月等の商品設計に関し、

実際に市場参加した、あるいは参加を考えている関係者の意見を聴取し、現行の商

品設計等について検証した。 
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Ⅲ 検証の結果 

 

（１） 取引量に関する検証 

 

○ 出来高については、他の上場商品と比べても遜色なく、十分との意見がある一方

で、出来高は多くはなく必ずしも活況とは言えないとの声もある等、議論が分か

れた。しかしながら、東日本大震災、原発事故という特殊な事象があったことや

最近では出来高・取組高ともに増加傾向にあることを踏まえると、少なくとも現

状においてこの期間にしては十分な取引量があった、もしくは、将来にわたって

十分な取引量が見込まれないとまでは言えないとのコンセンサスを得た。 

 

○ 現時点において当業者の参加割合など取引参加者に関して、特段の問題は見られ

なかった。ただし、流動性を高めるため、当業者及び投資家をはじめとする多様

な参加者による市場構成を目指すべきとの意見や公正・透明な市場機能維持のた

めに、出来るだけ多くの取引所会員の参加が必要との指摘があった。 

 

○ 現物受渡しについては、当業者による現物の調達・販売手段として有効に活用さ

れていた。特にこの 2年間は原発事故の影響があり、現物需給がタイトであった

にもかかわらず、中小卸業者や小売業者が受渡しに参加していること、さらには、

福島県産米が多く受渡しに供用されたこと等は評価すべきであるとの点で意見

の一致をみた。 

 

① 取引量 

 

ア 取引量の推移 

      取引開始時からの出来高推移をみると、取引開始当初、1日の平均出来高が東京コメ、

大阪コメ合わせて１万枚を超えたものの、その後は低調に推移し、取引開始から１年

10 か月間の１日平均出来高は 1 千枚程度であった（参考資料 P6）。しかし、25 年産米

の取引が開始された平成 25 年 4 月以降の出来高は増加傾向に転じている。これについ

て、25 年産米から標準品（東京コメ：関東コシヒカリ（茨城県産コシヒカリ・栃木県

産コシヒカリ・千葉県産コシヒカリ）及び大阪コメ：北陸コシヒカリ（石川県産コシ

ヒカリ・福井県産コシヒカリ））と受渡供用品との間のプレミアムに相当する価格調整

額がなくなり、受け方（買い手）が取引に参加しやすくなったことが要因ではないか

との指摘があった。 

      取組高についても同様の傾向がうかがわれ、取引開始当初、東京コメ、大阪コメ合
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わせて 8 千枚程度であったものが、平成 24 年 2 月以降減少し、3 千枚台から 4 千枚台

を底として推移した。しかし、平成 25 年 4 月以降は大きく増加し、5 月末現在での残

高は、1万 3千枚程度となっている（参考資料 P12 参照）。 

取引量がこのように推移した要因については、関係者からのヒアリングによれば、

①他の商品と比べて価格変動が乏しく投資妙味が薄かったこと、②投資判断の材料と

なる情報が十分に提供されていなかったこと、③商品取引所再編問題による不安から

投資マインドが冷え込んだこと等の指摘があった。 

また、コメを扱う当業者からのヒアリングでは、東日本大震災や原発事故以降、需

給逼迫感が高まり、現物の調達に奔走したことから、なじみの薄い先物市場を活用す

るには至らなかったとの声や、試験上場期間中、現物の価格水準が比較的高い水準で

推移したため、売り手にとって、リスクヘッジの必要性を実感する機会が少なかった

こと等もこうした取引量の推移につながったのではないかとする意見もあった。その

他、アンケートの回答では、先物取引についてあまりよく理解していないので、当業

者の団体でコメ先物取引について講義をして欲しいといった意見もあった。 

 

イ 他の上場商品等との比較 

取引開始時からの 1 年 10 か月間について、1 日当たりの出来高を比較した場合、と

うもろこし、大豆よりは少ないものの、小豆、粗糖を上回っている（参考資料 P6）。ま

た過去の新規上場商品について、新規上場後の出来高の推移をみると、例えば、金で

は、上場後 1 年 10 か月間の 1 日当たり平均出来高は 300 枚程度であり、上場から 2

年以上を経て飛躍的に増加している（参考資料 P7参照）。 

現物市場に目を向ければ、コメの現物市場（スポット市場）の一つである日本コメ

市場・クリスタルライスの取引数量は、年間 5千～6千トン台となっている。また、平

成 23年 3月に廃止された全国米穀取引・価格形成センター（コメ価格センター）にお

ける最後の取引となった平成 22 年度の上場数量は約 2千トン（落札数量はゼロ）であ

った（参考資料 P10～11 参照）。これに対し、先物市場における 1日平均出来高（枚数）

を単純に取引単位で換算したところ、この 1年 10か月間の出来高累計は数量ベースで

約 170 万トンであるし、平成 25 年 5 月末の取組高（ストックベースの契約量）は約 6

万 1千トンとなっている。 

参考として、海外市場におけるコメ先物市場の出来高（2011 年 8 月～2012 年 12 月

までの累計）と比較してみると、大阪堂島商品取引所は中国の鄭州商品交易所（早生

種、長粒種）には遠く及ばないものの、シカゴ商品取引所（長粒種）の出来高の 6 割

程度となっている（参考資料 P8 参照）。 

    これに関連して、ヒアリングでは、コメはまだまだ市場規模が小さく、流動性に問

題があるが、72年ぶりの上場で経験者もいない中、市場規模を評価するに当たって、2

年間は短いのではないかといった意見もあった。 
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ウ 概括 

以上のことから、取引量については、他の上場商品の立ち上がり時期と比べても遜

色なく、十分であるとの意見がある一方、出来高は多くはなく必ずしも活況とは言え

ないとの声もある等、意見が分かれるところであった。ただ、東日本大震災や原発事

故という特殊な事象があったことや最近になって取組高が大きく増加したことを踏ま

えると、少なくとも現状においては、この期間にしては十分な取引量があった、もし

くは将来的にも十分な取引量が見込まれないとまでは言えないとのコンセンサスを得

た。 

      なお、参考データとして、コメ先物取引に係る商品先物取引口座数（委託者口座数）

について調査したところ、約 2千 6百口座あることが確認されている（参考資料 P9参

照）。 

 

② 取引参加者 

 

ア 当業者割合 

 コメの総建玉に占める当業者の割合（平成 23年 8 月以降の各月末平均値）は、平成

25 年 5 月末までの実績で 21％となっている。他の農産物では、とうもろこし 30％、一

般大豆 28％、小豆 32％、粗糖 43％となっており、海外市場、例えばシカゴ商品取引所

においては、小麦 21％、とうもろこし 28％、大豆 28％となっている（参考資料 P27 参

照）。これらのことからは、コメ先物市場に参加している当業者の割合は、他の商品や

海外市場に比べ、大きな違いは見られなかった。 

当業者へのヒアリングでは、「今後も先物を仕入れの一部として活用していきたい」、

「コメの先物市場がある限り恒常的に参加していくつもりである」、「利用できるなら

利用したいがもう少し利便性を高めて欲しい」といった意見があり、総じて先物取引

に対する強い意欲がみられた。また、アンケートでは、先物取引の必要性、有用性を

指摘する意見がある一方、現物市場が作りにくい環境にある中で先物市場の導入には

無理があり時期尚早と思うといった意見もあった。投資家の参加について、ヒアリン

グの中では、当業者が現物取引に専心しているため、投資家の参入を第一に考えるべ

きとの意見もあった。 

なお、JA グループ（農協）はコメの生産量の約 4 割を集荷・販売しているが、先物

取引への不参加を組織として決定しており、現在も参加を得られていない。この点に

関して、アンケートでは、活発な先物市場のためには JA の参加が必須であるといった

意見もあった。JA グループの理解を十分に得られないまま、試験上場を開始する結果

になったことは残念であり、取引所には、JA グループの理解と参加を得るために一層

の努力が期待される。 
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イ 建玉等に占める会員別シェア 

 会員の取引参加状況によれば、取引開始からしばらくの間、大阪堂島商品取引所の

理事長が代表権を有する特定の会員が取引の大多数を占めており、多数の参加を得た

市場とは言えないのではないかとの指摘もあった。 

建玉に占める会員別のシェアの推移をみると、平成 24 年 12 月末には、東京コメ、

大阪コメを合わせて１社が総建玉数の76％を占めていたが、平成25年5月末現在では、

その割合は 28％にまで低下している。また、現物受渡しの実績においても８社に実績

がある（参考資料 P26 参照）。 

これらのことから、一定の時期に特定の会員が高い割合を占めていた事実はあるが、

徐々に他の会員のシェアも拡大し、現時点ではそのような傾向は認められない。なお、

ヒアリングにおいては、公正・透明な市場機能を維持・増大させるためには、さらに

多くの会員の参加が必要との指摘もあった。 

 

ウ 概括 

 以上のことから、総建玉に占める当業者の割合は、総じて内外市場における他の農

産物上場商品と比較して大きな差異は見られず、また、現在は、特定の会員が高い割

合を占める状況は認められていないなど、現時点において、取引参加者に関して、特

段の問題は見られなかった。ただし、流動性を高めるため、当業者及び投資家をはじ

めとする多様な参加者による市場構成を目指すべきとの意見や公正・透明な市場機能

維持のために、さらに多くの取引所会員の参加が必要との指摘もあった。 

 

③ 現物受渡しの状況 

  

ア 受渡し状況 

現物受渡しは、取引開始以来取引量にかかわらずコンスタントに活用されており、

平成 25 年 5 月末までの実績で、東京コメ、大阪コメを合わせて 4,152 トンのコメが受

渡しされている。なかでも福島県産コシヒカリの現物受渡しが 7 割を占めている。ま

た、24 年産米では新潟県産コシヒカリの現物受渡しが増加している（参考資料 P22、

P24 参照）。この点については、受渡供用品の市中価格と調整額を加味したうえでの先

物価格とを比べるなかで、渡し方・受け方ともに、それぞれがより有利となる局面で、

先物市場を活用した販売・調達が行われたものであり、現物・先物両市場間での裁定

機能が発揮されたことを示すものではないかとの指摘があった。 

 出来高に対する現物受渡しの比率については、他の上場商品と比較すると、平成 24

年（1 年間）では、とうもろこしと同程度であり、新規上場直後の 1 年間に限っては、

とうもろこしやアラビカコーヒーより高い水準を示している（参考資料 P23 参照）。 
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 その他、取引開始から 1年 10 か月の間、現物受渡しにおいて、品質不良や量目不足

等により、取引所規程に基づき故障申立が行われた例は確認されていない。 

 

イ 当業者による現物受渡しの活用 

 コメ流通の実態に即した対応として合意早受渡し制度を導入し、より柔軟な受渡し

が可能となったことは、当業者が先物市場を調達・販売先の一つと位置付ける上で有

効であったとの意見もあった。ヒアリングの結果からも、合意早受渡し制度により現

物取引と同様に産地品種銘柄を特定した取引が可能であったとする意見や、先物市場

の決済機能を活用することで相手方や会員業者等の信用リスクを考えることなく安心

して現物の受渡しができると評価する声もあり、現物需給がタイトであったにもかか

わらず中小の卸業者や小売業者を中心に現物取引の場として先物市場を活用している

実態もみられた。 

 さらに特筆すべきこととして、東日本大震災や原発事故を端とする風評被害が懸念

される中で福島県産のコメが長期にわたって先物市場でトラブルなく円滑に受渡しさ

れたことに触れなければならない。実際、ヒアリングの場でも福島県の集荷業者から、

風評被害により販売先に苦しんでいる中で、先物市場で販売できたことは大変助かっ

た、との意見もあった。 

 なお、前述したとおり、25 年産米から、標準品と受渡供用品との間のプレミアムに

相当する価格調整額がなくなり、受渡しの際にプレミアムを支払う必要がなくなった

ことで現物受渡しがしやすくなった、と評価する声もあった。 

 

ウ 概括 

 以上のことから、現物受渡しについては、当業者による現物の調達・販売手段とし

て有効に活用され、現物取引の場と遜色のない品質のものが受渡しされていること、

また、この 2 年間は東日本大震災や原発事故の影響があったことや現物需給がタイト

であったにもかかわらず、中小卸売業者や小売業者が受渡しに参加していること、と

りわけ福島県産米が多く受渡しされたことについては評価するべきであるとの点で意

見の一致をみた。 

 

（２） コメの生産・流通への影響に関する検証 

 

○ 取引開始直後こそ価格を模索する過程で高値をつけたが、その後は現物の需給状

況や市中価格の動向等に連動して推移した。また、現物受渡しが行われて以降は、

実際に受渡しに供された産地品種銘柄の市場価格に連動した価格形成が行われ

た。 
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○ 価格変動については、これまでのところ、現物の価格水準との著しいかい離や大

量の投機資金の流入等は認められず、他の上場商品と比べても小幅な値動きとな

っており、極端な乱高下はみられなかった。 

 

○ 試験上場前後で、需給調整の取組状況や戸別所得補償制度等の加入件数に大きな

変化はみられず、生産現場において支障が生じていることを示すような事実は認

められなかった。 

 

○ 流通現場では、当業者のニーズや現物流通の円滑化に寄与していることが一定の

評価を受けており、また特段の支障が生じている旨を指摘する声は聞かれなかっ

た。 

 

① 価格動向 

 

ア 取引開始から現在までの値動き（参考資料 P28 参照） 

 取引開始直後は、①東日本大震災や原発事故等による放射能汚染の懸念等から供給

不安が大きかったこと、②22年産米の現物価格が高止まりしていたこと、③72年ぶり

の先物取引に関係者の経験も不足していたこと等により、現物市場（スポット市場）

でまだ取引されていなかった 23 年産米については、価格を模索する過程にあり、さら

に新規上場に際してのご祝儀相場の要素も加わり、高値を付けたが、極めて早い段階

で極端な値動きは収束し、その後は現物市場と連動する動きをみせるとともに、コメ

取引関係者の需給動向に関する見通しと一致する値動きを示す等、コメの需給動向を

反映した値動きを示している（参考資料 P42 参照）。 

具体的な値動きをみると、平成 23年 11 月～平成 24 年 1 月にかけては、福島県産の

コメから国の暫定基準値を超える放射性セシウムの検出が相次いだことを背景に価格

は低下傾向を示した。 

平成 24 年 4 月～5月半ばにかけては、低価格帯のコメを中心に 23 年産米の品薄感が

広がり、市中現物価格が上昇したことを受け、先物価格も上昇に転じ、東京コメは上

場来高値となる 17,940 円（5 月 18 日、24 年 5 月限）、大阪コメは 18,190 円（5 月 16

日、24 年 7 月限）となった後、同年 6 月 8 日に発表された備蓄米 4 万トンの代替供給

を材料視し、発表前後から反落した。 

24 年 7 月以降は、東京コメは概ね 14,000 円台後半～15,000 円台前半、大阪コメは

15,500円～16,500円の価格帯で推移した後、24年産米が本格的に出回る10月以降は、

東京コメが 14,500 円～15,000 円、大阪コメが 14,000 円台後半～15,000 円台後半で推

移した。 
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     イ 現物価格との比較（参考資料 P28～29 参照） 

先物価格は、大規模出荷業者と卸売業者との長期安定的な契約である相対取引価格

よりも、コメ取扱業者間のスポット的な取引契約における市中現物価格との連動性が

高くなっている。 

また、平成 23 年 12 月 20 日に福島県中通り産コシヒカリが受渡しに供されて以降、

福島県産コシヒカリの市中現物価格と当該調整額を加味した先物価格との連動性が高

くなり、さらに新潟県産コシヒカリの受渡しが活発に行われるようになると、同様に

新潟県産コシヒカリの市中現物価格との連動性が高くなっており、これらのことから、

現状の商品設計及び価格調整表で設定される調整額のもとで、現物市場と先物市場の

裁定取引が行われていたとの指摘もあった。 

なお、当業者からのヒアリングでは、先物価格をリアルタイムで見ている、取引所

の取引価格はコメの価格の方向性を示すものであり、仕入判断の参考には有用である、

指標価格としても有効であるとの意見もあった。また、アンケートの結果によれば、

回答者の約 3割が事業の参考にしたことがあると回答している。 

 

     ウ 期間中における価格変動率（参考資料 P32～33 参照） 

取引開始から 1年 10 か月間における期先終値の変動率（（Ｔ＋1日の終値－Ｔ日の終

値）÷Ｔ日の終値）の標準偏差（ボラティリティ）を他の上場商品と比較すると、コ

メは同じく国内商品である小豆と同水準であり、小豆以外の農産物や工業品よりも小

さかった。 

      また、期先限月の日中の変動率（（Ｔ日の高値－Ｔ日の安値）÷Ｔ日の始値）の最大

値、平均値についても同様の結果であった。 

さらに納会値段を基準とした変動の分布を計測したところ、80％～125％ゾーンの内

側に 98％の約定価格が収まる等、とうもろこし（82％）や大豆（58％）と比べ、非常

に安定した値動きの中にあることを示している（参考資料 P35～39 参照）。 

      なお、投資家等からのヒアリングにおいても、コメについては他の上場商品と比較

して値動きが小さいとの指摘があった。 

 

     エ 概括 

      以上のことから、値動きについては、取引開始直後を除き、概ね現物の需給状況や

市中現物価格の動向に連動して推移し、現物受渡しが行われて以降は、実際に受渡し

に供された産地品種銘柄の市中現物価格に連動した価格形成がなされた。 

      また、価格変動については、他の上場商品と比べても小さいものであり、当初懸念

の声が寄せられた大量の投機資金による現物価格水準との著しいかい離や極端な乱高

下は確認されなかった。 
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② 生産現場への影響 

 

取引開始当初においては、先物市場があることで、生産現場なかんずく需給調整や農

家の所得に悪影響があるのではないかと懸念する声が一部にあった。指摘が想定する因

果関係は必ずしも明らかではないが、客観的な実態についてみると以下のとおりであっ

た。 

なお、今回行った当業者からのヒアリング及びアンケートにおいては、コメの先物市

場が生産現場に悪影響を与えたとの具体的な指摘はなかった。 

 

ア 需給調整への影響（参考資料 P19 参照） 

22～24 年産米の全国の需給調整の取組状況をみると、22 年産米では生産数量目標 813

万トンに対し過剰作付面積が 4.1 万 ha、23 年産米では 795 万トンに対し、2.2 万 ha、24

年産米では 793 万トンに対し、2.4 万 ha となっており、取引開始以降、過剰作付面積の

増加は見られない。 

  なお、ヒアリング及びアンケートにおいて、コメ先物市場があることによる需給調整

に悪影響があった旨の具体的な指摘はなかった。 

 

イ 戸別所得補償制度等への影響（参考資料 P21 参照） 

22～24 年度までの農業者戸別所得補償制度の加入件数をみると、平成 22 年度

1,163,090 件、平成 23年度 1,150,159 件、平成 24年度（平成 24 年 8 月 31 日時点の申請

ベース）1,157,466 件と推移している。 

  なお、ヒアリング及びアンケートにおいて、コメ先物市場があることによる戸別所得

補償制度等に悪影響があった旨の具体的な指摘はなかった。 

      

ウ 概括 

      以上のことから、需給調整の取組状況や戸別所得補償制度等の加入件数に大きな変化

はみられず、当初一部で懸念されていた生産現場に悪影響を及ぼし支障が生じることを

示すような具体的な事実は確認されなかった。 

 

③ 流通現場への影響 

 

取引開始当初においては、先物市場があることによって、コメの流通に影響があるので

はないかとの主張も一部にあった。この主張についても、先物市場との因果関係は必ずし

も明らかでないが、客観的にみた場合、先物市場が何らかの悪影響を与えた事実は確認さ

れなかった。 

 農林水産省が公表している相対取引数量（9月～翌年 4月までの実績、全銘柄合計）をみ
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ると、23年産は前年比 104％、24 年産は前年比 98％で、全国的には大きな変化はみられな

い（参考資料 P16 参照）。 

 アンケートの結果によれば、自らの事業に何らかの支障があったとの回答は全体の 3％で

あり、大部分が先物市場が事業に支障を与えていないと回答している。また支障があった

との回答についても、具体的な内容は記述されていなかった。 

      また、ヒアリングの結果によれば、流通現場における先物市場の評価として、現物の調

達先・販売先の一つとして活用している、先物取引に参加することで販売チャンネルが一

つ増えた、といった意見があった。 

以上のことから、先物価格があることによって、現物の流通に著しい支障を与えている

事実は認められなかった。 

 

（３） 先物市場の機能に関する検証 

 

○ 先物市場では、その時々のコメの需給動向に関連する情報や関係者の見方を反映し

ながら、現物価格の動向とも連動した価格形成が行われている状況が認められた。 

 

○ 先物価格の情報は広くアクセスされており、事業の参考として活用されている状況

がみられた。 

 

○ リスクヘッジ機能は一部で活用される事例も認められ、現物価格の先行きが不透明

な中、積極的に利用したいとの声もあった。一方でリスクヘッジそのものの必要性

や仕組みが流通現場で浸透していないので普及啓発に努めるべきとの意見もあった。 

 

○ 円滑に受渡しが行われ、現物調達・販売の場として機能していることが認められた。 

 

① 価格発見機能 

 

一般的に、先物市場は、相対取引とは異なり、多数の売り手と買い手が集まって構成され、

そこには、商品の需給動向や各地の天候など様々な情報が集まり、偏った情報のみに左右さ

れないという意味で公正・中立的な価格が形成される。また、取引所がその価格を世の中に

発信、提供することにより、誰でもその価格を即座に知ることができる。さらに、取引参加

者が新たな情報に基づき売買を行うことにより、タイムリーに適正な価格が形成されていく。 

コメの先物取引において、このような価格発見の機能が発揮されているかどうかについて、

先物価格（4 番限、納会月は 3 か月後）の推移と、米穀安定供給確保支援機構による「米取

引関係者の判断に関する調査結果」における主食用米の需給動向に関する見通し判断 DI（向

こう 3か月）の推移を比較してみると、DIにおいて将来需給が締まるという見方が前月より
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強くなった時期には、先物価格は上昇傾向にあり、逆に将来需給が緩むという見方が前月よ

り強くなった時期には、先物価格も下落する傾向がみられた。（参考資料 P42 参照） 

また、農林水産省が公表している各月の相対取引価格と、その相対取引価格が公表される

6 か月前の先物価格（各月の相対取引価格と対応する期先限月の平均終値）を比較してみる

と、東京コメでは、先物価格の相対取引価格に対する比率が平均で 96％、大阪コメでは同

99％と極めて近接した水準であることが確認された。また、期間内における価格上昇または

下落の方向も類似していることも確認された（参考資料 P43～44 参照）。 

これらの点について、ヒアリング等においては、平成 22 年産以降、現物価格の上げ下げ

すら予測し難い中、先物価格が結果として現物価格等と連動していることは、先物価格の指

標性の高さを示しており、先行指標として機能しているのではないかと評価する意見があっ

た。 

 

② 公正・透明な価格形成機能 

 

先物市場は、取引の規模を問わず、取引所で明確に定められたルールを順守することで、

誰でも参加でき、また成立した価格情報は直ちに公表され、誰もが簡単に入手できることか

ら、公正・透明な価格形成機能を有していると言われている。 

試験上場期間中、大阪堂島商品取引所は、この機能を発揮させるための取り組みとして、

コメ先物取引に関するセミナーや勉強会の開催、堂島先物塾をはじめとする当業者を意識し

た説明会等を通じて、コメ先物取引についての周知活動を行ってきている。また、価格等の

情報は、同取引所のウエブサイト等に掲載されているほか、情報ベンダーを通じて、日々の

価格その他取引に関する情報をリアルタイムで提供している。 

なお、本委員会が行ったアンケートによれば、約 6割が先物価格情報をみたことがあると

回答しているほか、約 3割が自らの事業の参考にしたことがあると回答している。 

このことから、当業者の間では、価格情報は広くアクセスされており、一部では事業の参

考として活用されている状況が認められた。また、ヒアリングにおいては、価格情報はコメ

の価格の方向性を示すもので、仕入れに当たっての判断の参考として有用との意見、先物の

存在により先の価格を意識することが出来るとの意見、これからの農家にとって価格を公正

に形成する場が必要であり、コメ先物市場は必要との意見等、概ね評価する声が多かった。 

 

③ 価格変動のリスクヘッジ機能 

 

先物市場では、先物価格が現物価格と連動した値動きをする特徴を活用して、現物価格の

変動リスクを先物価格の値動きによって相殺することが可能である。 

大阪堂島商品取引所が実際に先物取引を経験した当業者を対象に独自で行った調査（堂島

トライアルプロジェクト）においても、先物取引に参加した者の 15％が先物市場のリスクヘ
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ッジ機能に着目し、参加したと回答している。 

また、ヒアリングによると、こうしたリスクヘッジ機能は一部で活用されている。さらに、

現物価格の先行きが不透明な中で、局面によっては積極的に利用したい、または、利用して

おけば良かったとの声もあった。一方で、リスクヘッジそのものの必要性や仕組みが流通現

場で浸透していないので普及啓発に努めるべきとの意見やリスクヘッジが円滑に行われる

流動性を先物市場が常時提供すべきとの意見もあった。 

 

④ 現物受渡し・在庫調整機能 

  

コメ先物市場では、現物受渡しによる決済が可能な現物先物取引を採用しているため、こ

れを活用して、将来の一定の時期に現物を受渡すことができ、また在庫調節にも活用するこ

とが可能である。 

これまで概観してきたように、コメ先物市場では、当業者による現物受渡しが恒常的に行

われている。また、受渡しに当たっての受渡品故障申立ての処理が行われた実績もなく、円

滑な受渡しが行われてきていることが確認された。ヒアリングにおいては、端境期に少額の

資金で先買いし、現物調達出来たことはプラスになったとの意見や、先物取引で販売チャン

ネルが増えた等の意見に加え、先物取引における清算機能に着目し、先物取引を使えば、取

引相手の倒産により資金回収が困難となる事態は生じないため、安心して取引参加できたと

の意見があった。この他、24 年 4 月～6 月にかけて 23 年産米の品薄感が広がった際には、

現物受渡しにより在庫不足を解消出来たとの声もあった。 

 

（４） 商品設計・運用に関する検証 

 

○ 現行の商品設計とその運用については、これまでも取引所において必要な見直しが

行われてきており、現時点で混乱等は生じておらず、当業者等から一定の評価が得

られている状況が認められた。 

 

○ 一方で、当業者や投資家からは、さらなる見直しが必要との指摘もあり、取引所は

商品設計について常に検証しつつ、柔軟に対応していくべきである。その際、継続

性にも配慮しつつ、関係者への周知を徹底すべきである。 

 

○ 個別の見直しの可否、内容、実施時期等については、取引所において、さらに詳細

な検討が必要である。 

 

    ① これまでの経緯 
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コメの試験上場の申請に当たり、東京穀物商品取引所においては、平成 22 年 7 月、学識

経験者、コメ業界関係者等で構成された「コメ研究会」を設置し、その上場可能性、取引の

手法、商品設計等について検討を行い、同年 12 月に報告書を取りまとめた。その後、同取

引所は東京コメに関する商品設計についてさらに詳細な検討を行うため、平成 23年 2 月に、

実務者等で構成される「コメ先物商品設計 WG」を設置し検討が行われた。 

また、大阪堂島商品取引所（当時は関西商品取引所）においても、平成 22年 10 月に「コ

メ研究会」を設置し、さらに、平成 23 年 1 月に「コメ受渡等 WG」を設置し、同様に、大阪

コメに関する商品設計についての検討が行われた。 

これらの検討結果を踏まえ、東京コメ及び大阪コメの商品設計が決定され、申請、認可の

後、平成 23 年 8 月 8 日から取引が開始された。 

 

ア 標準品 

取引の対象となる標準品については、東京コメ、大阪コメともに、生産量や流通量、他

のコメに対する価格指標性の高さ等から「コシヒカリ」が選択された。 

その上で、関東圏、関西圏の流通量をはじめとする地域特性や作柄変動にも柔軟に対応

するため、東京コメは「茨城県産、栃木県産及び千葉県産」とし、大阪コメは「石川県産

及び福井県産」とした。 

標準品については、ヒアリング等においても、地域の流通状況等を反映していると評価

する声もあり、使いにくい等の否定的な指摘は見受けられなかった。一方で、標準品をう

るち玄米 1等などのように、産地品種銘柄を特定しないこととしてはどうかとする意見も

あった。 

 

イ 受渡供用品 

 受渡しの対象となる受渡供用品については、標準品との価格連動性、地域の流通実態、

現実の受渡し可能性等を考慮し、東京コメについてはコシヒカリに加え、ひとめぼれ、あ

きたこまち、北海道きらら 397 等、北海道・東北の産地品種銘柄が広くその対象とされた。 

 一方、大阪コメについては、上記に加え、東京コメとの差別化を図る点も考慮し、品種

についてはコシヒカリのみに限定された。 

 受渡供用品については、実際に風評被害等が懸念された福島県産コシヒカリが円滑に受

渡されてきた事実にあるように、産地等の渡し方（売り手）にとって、使い勝手の良いも

のとなっており、ヒアリングにおいても、産地からこの点を評価する意見があった。なお、

その他の意見として、現状の受渡供用品の範囲をさらに拡大すべきとの意見があったほか、

一部に、コシヒカリ等に限定すべきとの意見もあった。 

 

ウ 価格調整表 

 受渡しにおける標準品と他の受渡供用品の調整のための格差金は、価格調整表で定めら
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れており、同表は、現物取引の場における産地銘柄間格差等の情報を参考として、専門家

で構成される米穀運営委員会または米穀部会等の審議を経て取引所が決定している。 

 取引開始当初、価格調整表は、6 限月分をあらかじめ定める方式がとられていたが、現

物取引の場で産地銘柄間の評価をめぐって格差が変動する中で、これらの変動に、より的

確に対応するため、24 年 10 月限以降に適用される価格調整表から 3 か月ごとに定める方

式に見直された。 

 また、取引を行う当業者からは、標準品に対してプレミアムの加算が行われる産地品種

銘柄については、これを受けた際に追加的に資金の調達が必要になることから、当該銘柄

を受ける可能性が予見される状況下では取引に参加しづらいとの意見や現物の銘柄間格

差を必ずしも反映していないとの指摘が取引所に寄せられた。 

 このため、25 年 3 月、東京コメ、大阪コメともに、25 年産米の取引が開始される 25 年

10 月限以降について、新潟産コシヒカリのプレミアムを無くす等、産地品種銘柄間格差に

ついて大幅な変更が実施された。 

 これらの結果、25年10月限及び11月限については、出来高に顕著な増加傾向がみられ、

また、ヒアリングにおいても、コメの卸売業者や集荷業者から、10月限からプレミアムが

無くなったため取引を再開したとの声や以前は格差が高すぎる、または安すぎるという問

題があり、取引の参加を躊躇していたが、10 月限から改善され適正なものと感じている等

の評価する意見が寄せられた。 

 

エ 取引単位及び受渡単位 

 取引単位及び受渡単位については、現物取引における契約単位や輸送形態等の物流実態

等を考慮し、東京コメについては、受渡単位を 12トン（200 俵）とした。これは産地等か

らの輸送に 12トントラックが使用されることを踏まえたものであるが、取引単位は、1俵

単位の価格の計算のしやすさや、証拠金額のバランスに配慮し 6 トン（100 俵）に設定さ

れた。 

 取引単位等については、平成 25 年 5 月末までに、東京コメで 484 枚（2,904 トン）、大

阪コメで 416 枚（1,248 トン）の受渡しが行われ、また、出来高に対する受渡数量の比率

も 0.35％と、とうもろこしと同程度になっている等、円滑な受渡しが行われている。 

 ヒアリングにおいては、大阪コメの取引単位については小口での取引が対応可能で使い

易いとの声がある一方で、東京コメについては取引単位と受渡単位が異なるために使いに

くい等の指摘が寄せられた。 

  

オ 限月 

 限月については、当業者の利便性を考慮し、東京コメ、大阪コメともに、国内商品であ

る小豆と同様に連続 6限月制とされた。これまでのところ、毎月の現物受渡しはコンスタ

ントに問題なく行われている。 
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 一方で、申請前における商品設計の検討時には、隔月 6 限月制とし、1 年先までの取引

を行いたいとの根強いニーズも存在していた経緯があり、またヒアリングにおいても、よ

り長期のリスクヘッジを可能にできないかとする声もあった。 

 

カ 受渡場所 

 受渡場所については、産地ごとの適正な運賃格差の設定が困難であること、産地の営業

倉庫における受渡しに関する実務経験が乏しいこと等から消費地をその対象とすること

とし、東京コメは「東京都、神奈川県、埼玉県、千葉県、茨城県、栃木県に所在する営業

倉庫」、大阪コメは「大阪府、兵庫県、京都府及び奈良県に所在する営業倉庫」のうち取

引所が指定した倉庫とすることとした。 

 しかし、取引開始後、産地の当業者からは、産地の営業倉庫を受渡場所に含めるべきと

の要望が取引所等に対してなされていたところである。 

 このような要望を踏まえ、東京コメについては、平成 24 年 4 月に、北陸、東北、北海

道に所在する倉庫についても受渡場所として指定可能とする変更を行っており、今後、具

体的な指定を行っていく予定としている。 

 

キ 受渡制度 

 現行のコメ先物取引における通常の受渡しでは、渡し方（売り手）が任意に受渡しに供

用する産地品種銘柄を選定し、受け方（買い手）は指定することができない。 

 このため、産地品種銘柄での取引が一般的であるコメの現物流通の実態に即さないとの

指摘や、産地品種銘柄の特定のほか、受渡しの時期、受渡場所、荷姿等について、より柔

軟な対応を可能とすべきとの意見が取引所等に寄せられたところである。 

 従来、受渡品の産地品種銘柄の指定は、早受渡し制度において一部対応が可能であった

が、これらの要望に対応し、より現物流通に即した受渡しを可能とするため、東京コメに

ついては、平成 24年 4月から、大阪コメは平成 25年 2 月から、それぞれ合意早受渡し制

度を導入し、渡し方（売り手）と受け方（買い手）の合意の下、受渡しを行う産地品種銘

柄（受渡供用品以外のものを含む。）、受渡場所、受渡しの時期、価格調整額等を自由に設

定することを可能とした。 

 結果として、早受渡し制度及び合意早受渡し制度に基づく受渡実績は、受渡全体の 3割

を占めるに至っている（参考資料 P25 参照）。  

 

ク 概括 

商品設計については、東日本大震災や原発事故の影響等によるコメの需給状況の変化や、

また、実際に取引に参加した当業者からの受渡しの柔軟化等の各種要望等を踏まえ、適宜、

その見直し等の対応がとられてきている。 

現在の商品設計については、上記の見直しの効果もあり、現時点の取引において混乱等
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は生じておらず、受渡し等も円滑に行われており、取引を行う当業者等からは一定の評価

が得られていることが認められた。 

 

    ② 見直しについて 

       

商品設計等は、価格指標やリスクヘッジの場、さらには現物の調達・販売の場を提供する

といった先物市場の有する機能を発揮させるための要であるが、ヒアリング等によると、現

行の商品設計を当業者や投資家にとってさらに使い易いものとするには、いくつかの点で見

直しが必要との指摘もみられた。 

このため、取引所は、商品設計等について、今後も常時検証し、改善につなげる姿勢を継

続し、様々な視点から柔軟に対応していくべきである。なお、その際、継続性を保持する観

点からは細心の注意を払いつつ、関係者への周知を徹底して、制度変更に伴う混乱を回避し

なければならない。 

ヒアリング等によれば、上記の点のほか、例えば、業務用米市場の導入、東京コメ・大阪

コメの一本化、取引の集中化、ザラバ取引の実施等各種の意見が寄せられた。これらの個別

の見直しの可否、見直しの内容、実施時期等については、取引所において、さらに詳細な検

討が必要である。 

 

（５） その他留意すべき事項 

 

○ 原発事故等を受けた取引所の対応は、政府の方針、考え方に沿ったものであり、市

場としての信頼性を高める上で適切であったと認められる。 

 

○ 東京穀物商品取引所が試験上場期間の途中で市場を移管したのは極めて残念である

が、建玉を大阪堂島商品取引所に引き継いだのは、委託者の視点から考えれば、適

切な判断であったと認められる。 

 

○ この 2年間は、東日本大震災や原発事故という特殊な事象により、コメの需給動向、

価格動向のみならず、先物取引に対する当業者の行動にも影響があったことが認め

られた。 

 

○ なお、中国の鄭州商品交易所は、既にジャポニカ米の上場を申請中であり、海外の

コメ先物市場の動向についても注視していく必要がある。 

 

①  原発事故を受けての対応 
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 取引が開始された時点においては、23 年産米について、福島第一原発事故を受けた放射性

物質のモニタリング検査は、まだ実施されていなかった。しかし、平成 23年 11 月に、福島

県産のコメから国の暫定規制値（500bq/kg）を超える放射性セシウムが検出され、国による

出荷制限区域が設定された。 

 同年 12月には、農林水産省から出荷制限区域で産出された 23年産米については取り扱わ

ないよう要請があり、取引所は、先物市場における受渡しにおいて出荷制限区域で産出され

た 23年産米を扱わないことを関係者に周知した。また、平成 24年 4月 1日に改正された食

品衛生法により、放射性物質の基準値が変更（500bq/kg→100bq/kg）され、同日施行された

が、同年 9 月 30 日までは経過期間とされた。しかし、取引所は、経過期間にかかわらず施

行日よりコメの受渡しに係る放射性物質の基準値を変更することとし、その旨を速やかに周

知した。 

こうした取引所の対応は、政府の方針、考え方に沿ったものであり、市場としての信頼性

を高める上で適切な対応であったものと認められる。また、結果として、これらの対応が取

引所で受渡しされるコメは安全との印象を当業者に与え、福島県産米の円滑な受渡しに寄与

した点があったと考えられる。 

  

②  取引所の再編問題 

 

平成 24年 5月 29 日に、東京穀物商品取引所は、農産物市場移管の方針を正式に発表した。

これより以前に、東京穀物商品取引所の解散や取引所の再編問題が一部で報道されたことも

あり、取引参加者に不安を抱かせたとの指摘があった。事実、最初にこの関係の報道がなさ

れた時期から東京コメの取組高は急速に減少している。 

東京穀物商品取引所は、リーマンショックから続く投資環境の悪化や、コメの試験上場の

取引開始後に顕在化した欧州政府債務危機の影響等により、その経営状況が悪化する中で、

自らの経営判断でその解散を決定し、コメの先物市場については、試験上場期間中であった

が大阪堂島商品取引所に移管する事態となった。解散は一株式会社組織としての判断である

とはいえ、公器としての商品取引所の使命を考えれば、極めて残念な結果であると言わざる

を得ない。 

しかしながら、東京穀物商品取引所が、コメの建玉を大阪堂島商品取引所（当時は関西商

品取引所）に適切に引き継ぐことで委託者保護の責任を果たしたことは、適切な判断であっ

たと認められる。実際、平成 25 年 2 月 12 日の市場移管時、東京穀物商品取引所から大阪堂

島商品取引所に 2,791 枚の建玉が移管され、その後何ら問題なく、取引が継続されているこ

とが確認された。 

 

③  特殊な状況下での試験上場の実施 
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今回の試験上場期間は、その申請時期こそ東日本大震災発生以前であったが、取引が開始

されている時期は、東日本大震災や原発事故がコメの需給動向に影響を及ぼしていた時期と

重なっている。 

平成 23 年 3 月 11 日に発生した東日本大震災では、地震・津波による倉庫の被災（2 万 2

千トン程度）により、需給の引き締まり感が生じ、福島第一原発事故による被害に係る 23

年産米への影響が明らかでない中、供給不安や先行きに対する不透明感がコメ流通関係者の

間に広がっていたという状況があった。 

この状況を端的に示すものとして、コメの民間在庫数量（出荷段階）は、震災後から前年

の水準を下回る状況が続いたことがある（参考資料 P17 参照）。例えば、22年産から 23 年産

への切り替え時期に当たる平成 23年 9月末の在庫量は、前年に比べ 75万トンも少ない水準

であった。これは、震災の影響で、卸業者から家庭まで広く薄く在庫を持ったことにより、

22 年産米の販売が進んだためと言われている。さらにこうした需給逼迫感は、22 年産米の

市中現物価格の上昇、23年産米の相対取引価格の上昇にも現れている。 

ヒアリングによると、コメを扱う当業者は、現物の手当に奔走していたため、先物市場を

利用する余裕はなかったとの意見があった。また、現物価格が高い水準で推移したため、リ

スクヘッジの必要性を実感する機会が少なかったとの意見もあった。 

これらのことから、この 2年間は、東日本大震災、原発事故という特殊な事象により、コ

メの需給動向、価格動向のみならず、先物取引に対する当業者の行動にも影響を与えていた

ことが認められる。 

 

④  海外の商品取引所の動き 

 

海外の商品取引所におけるコメの先物取引の現状をみると、コメの一大生産国である、ア

メリカ、中国、タイにおいて、既にコメ（長粒種）について取引が行われている。具体的に

は、シカゴ商品取引所では Rough rice（長粒種）が、中国の鄭州商品交易所においては Early 

rice（長粒種）が、タイにおいてはジャスミンライス等（長粒種）の取引が行われている。

中でも、鄭州商品交易所の Early rice の出来高は年間約 380 万枚（2012 年）と一定のボリ

ュームが存在している。 

 一方、我が国が主食としているコメ（短粒種）については、現在大阪堂島商品取引所のコ

メ市場が世界で唯一の先物市場となっているが、取引所の調査によれば、既に 2013 年 1月、

鄭州商品交易所が中国証券監督管理委員会に対し、ジャポニカ米（短粒種）と晩生インディ

カ米（長粒種）の上場申請を行っており、認可が下り次第、速やかに上場の準備に取りかか

る見込みとなっている。 

 鄭州商品交易所は、商品先物取引の取引高で世界第 7 位（2 億 969 万枚（2012 年））に位

置する等、大きなポテンシャルを有する取引所であり、また、中国においてジャポニカ米は、

取引規模も大きく、市場化も進んでおり、現物業者が多数存在すること等からも、上場され
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れば活発な取引が行われると見込まれており、ジャポニカ米の国際価格に大きな影響を与え

るとみる向きもある。 

 市場がある場所は、価格を発見することができる場所であり、我が国において、取引所で

の取引を有するか否かについては、将来のアジアにおけるコメ価格の形成拠点といった大局

的な視点も必要であり、海外のコメ市場の動向については、今後とも注視していく必要があ

る。 
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Ⅳ まとめ 

 

 これまで述べたとおり、本委員会では、試験上場期間中の取引状況について、各種デ

ータに基づき分析を行うとともに、関係者ヒアリング、アンケートの結果も活用し、検

証を行った。検証の結果をまとめると以下のとおりである。 

 

（１） コメの先物取引は、72 年ぶりに再開された。取引開始以前には価格が乱高下し、

生産・流通現場に著しい影響を与えることから、実施すべきではないとの懸念

も寄せられていた。これまでの取引状況を見れば、先物価格に現物価格の水準

との著しいかい離や非合理的な価格形成の跡は認められず、他の上場商品と比

較しても値動きは小さく、価格の極端な乱高下は確認されなかった。また、コ

メの先物取引があることによって、生産、流通の現場に著しい支障を及ぼして

いる具体的な事実は確認されなかった。 

（２） 取引量については、出来高は多くはなく必ずしも活況とは言えないとの意見が

ある一方、他の上場商品の立ち上がり時期と比較しても遜色はなく、十分な取

引量であるとの意見もあり、議論の分かれるところであった。総じて、東日本

大震災や原発事故という極めて特殊な事象があったことを踏まえれば、少なく

とも現状において、この期間にしては十分な取引量があった、もしくは、将来

的にも十分な取引量が見込まれないとまでは言えないというのが、本委員会と

してのコンセンサスであった。 

（３） また、コメの調達先、販売先を求める中小卸業者や小売業者の中には、主に現

物の受渡しのためにコメ先物取引を活用する動きもみられた。コメの先物取引

の試験上場については、新たなコメの流通ルートを提供したこと、特に風評被

害に苦しんでいた福島県産米の流通にも貢献できたこと、またコメの当業者に

とって事業の参考となりうる価格情報を提供できた点などにおいては意義が認

められた。なお、現時点では、当業者にとって、リスクヘッジ機能が十分に活

用されている状況とまではなっていないことは直視すべき現実であり、取引の

増大に向けて、取引所は、不断に関係者の意見を聴取していくべきである。 

 

以上を総合し、客観的に検証を行った観点に立てば、現状において取引を即座に中止

すべきとする合理的な事情はないと言える。すなわち、これまで生産・流通に著しい支

障が現実に生じたことはなく、むしろ有益な要素こそが認められたと考えられる。ただ

し、2 年間の試験上場中は、東日本大震災及び福島第一原発事故を契機として特殊な状況

にあった点、取引の裾野が広がっていることが明確に確認されたとまでは言えない点に

は留意が必要である。さらに、取引の増大に向けたこれまでの取組みは必ずしも功を奏
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しているとは言えず、より多くの関係者の理解を求め、幅広い参加者を得ていくための

取組みが課題であるとも指摘できる。 

取引所においては、この検証の結果を十分に踏まえ、コメ先物取引の本上場への移行

または少なくとも試験上場の延長を申請することについて、諸般の状況も踏まえながら

検討されることを期待する。なお、2 年前の認可時には、様々な立場の意見が表明された

にもかかわらず、取引所や主務省による意見集約の試みが不十分なまま取引が開始され

たとの声があることを踏まえると、今後は、関係者の間で、本論に示した生産・流通現

場への影響等の項目について検証、検討を積極的に続けていくことが安定的な取引を確

立するためにも望ましい。 

 



コメ試験上場検証特別委員会設置要領 

 

 

 

１ 趣旨 

コメ先物取引の試験上場については、平成２３年８月８日から取引が開始され、本

年８月に試験上場期間である２年を迎えることになる。 

 本所においては、コメ先物取引について様々な意見があることを踏まえ、これまで

の取引状況について検証を行うとともに、コメ先物取引の今後のあり方について、外

部有識者で構成される第三者委員会からの助言を受けるため、コメ試験上場検証特別

委員会を設置する。 

２ 主な検証・検討事項 

（１） 取引量に関する検証 

（２） コメの生産・流通への影響に関する検証 

・ 投機資金による価格の乱高下 

・ 現物受渡の状況、取引の構成主体 

・ その他（コメ関連制度への影響、生産者等に対する説明の取組み等） 

（３） 先物市場の機能に関する検証 

・ 透明・公正な価格情報のタイムリーな提供 

・ 作柄等による価格変動リスクの保険手段の提供等 

（４） コメ先物取引の今後のあり方 

（５） その他委員会において必要と認められた事項 

３ 構成 

（１） 本委員会は別紙の委員により構成する。 

（２） 本委員会は、必要に応じ、委員以外の関係者の出席を求め、意見を聴取すること

ができる。 

４ 委員長 

（１） 本委員会には委員長及び副委員長を置く。 

（２） 委員長は委員の互選により選任し、副委員長は委員のうちから委員長が指名する。 

５ 運営 

 委員会の議事については、個々の事業活動に関わる内容が含まれうることも考慮し、

委員の自由な発言を確保するため非公開とし、委員会終了後速やかに議事概要及び資

料を公表する。 

６ 委員会の進め方 

当面、委員会を月２回程度のペースで開催し、関係者（現物受渡、地方）からの意 

見聴取等に必要な回数を開催した上で、委員会としての取りまとめを行う。 



委員名簿 

 

 

平成２５年６月２８日現在 

 

 

委 員 長 生源寺 眞 一  名古屋大学大学院生命農学研究科 教授 

 

副委員長 岡 地 修 一  岡地（株） 常務取締役 

 

副委員長 茅 野  信 行   國學院大學経済学部 教授 

 

委  員 浦 栃  健   豊商事（株）取締役事業本部長 

 

 同   岡 野 芳 宏  食品産業新聞社・米麦日報部長    

 

同   木之下  悟   全国主食集荷協同組合連合会 常務  

 

同   木 村  良   全国米穀販売事業共済協同組合 理事長 

 

同   小 林 英 則  時事通信社編集局金融市場部 専任部長 

 

同   佐 藤 正 志  新潟ゆうき（株） 代表取締役 

 

同     仁 科 一 彦  大阪大学名誉教授（明治学院大学経済学部教授） 

 

 同   長谷部 喜 通  日本米穀小売商業組合連合会 理事長 

 

 同   藤 岡 茂 憲  （有）藤岡農産 代表取締役 

   

 同   三 宅 輝 彦  （株）大阪第一食糧 取締役執行役員 

 

 

 

（敬称略、五十音順） 



 

委員会開催経過 

 

 

 

第１回 平成２５年４月１９日（金）  

○ 委員長及び副委員長の選任 

○ コメ先物取引の試験上場の状況 

○ コメの先物取引に関するアンケートについて 

○ その他 

第２回 同 年  ５月１３日（月） 

○ 関係者からのヒアリング 

○ アンケートの実施について 

○ 商品設計について 

○ コメ先物取引の試験上場の状況について 

○ その他 

第３回 同 年  ５月３０日（木） 

○ 関係者からのヒアリング 

○ アンケートの実施状況について 

○ コメ先物取引の試験上場の状況について 

○ その他 

第４回 同 年  ６月１４日（金） 

○関係者からのヒアリング 

○アンケートの実施状況について 

○コメ先物取引の試験上場の状況について 

○検証報告書（素案）について 

○その他 

第５回 同 年  ６月２８日（金） 

○検証報告書（案）について 

 

 

 

 

 

 




