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週次オプションが、ここ１年で驚異的な成長を遂げています。その理由のひとつは、相場の変動リスク

をヘッジするためにオプションを利用する人にとって、週次オプションは割安なコストで短期的な激しい

変動に備えることができる手段となるからです。例えば、2013 年 11 月７日、欧州中央銀行(ECB)が 

利下げを発表するというサプライズがありました。これは短期的な激しい価格変動を引き起こすイベント

の典型といえます。 

ユーロの長期的上昇を予測し、為替レートの変動リスクを管理するためにユーロ FX 先物を利用して

いた投資家は、電子取引市場で週次オプションのプットを購入しておけば、このイベントによるリスク

を限定できたでしょう。しかも週次オプションを利用することで、こうした備えにかかる費用が以前より

も格段に安く済むのです。 

ECB 発表前日の午後、CME グループの電子取引プラットフォームである Globex では、ユーロ FX

先物 12 月限が 1.3420 近辺で取引されていました。  

この先物の買いポジションを保有していた場合、損益図は図１のようになります。 

 

＜図１＞＜図１＞＜図１＞＜図１＞先物買いポジションの損益図先物買いポジションの損益図先物買いポジションの損益図先物買いポジションの損益図 

 

損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供 
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翌日の金利政策の発表によってユーロ FX 先物が下落するリスクを懸念した場合、その備えとなる

のが、プットの購入です。  

そうした保険目的でオプションを購入する場合、支払うプレミアムの大部分は、カバーが必要な 

「期間」によって決まってきます。 ECB が自分のポジションに不利な発表をするかもしれないと 

いった目先のリスクに備えるだけであれば、カバーする期日が短い週次オプションのほうが、手ごろ

なプレミアムで購入できるというわけです。 

図２は、ECB 発表前日に、最も満期が近い週次オプションのアット・ザ・マネー(ATM)のプットを購入

した場合と、期近限月のオプションで同じ権利行使価格のプットを購入した場合を比較したものです。 

 

＜図２＞＜図２＞＜図２＞＜図２＞損益図でオプションを比較損益図でオプションを比較損益図でオプションを比較損益図でオプションを比較 

 

損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供 
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週次オプションでヘッジをすると、より低いコストで（期間は短くなるものの）、より効果的な防御策を 

とることができます。経済指標の発表という短期的な価格変動リスクのヘッジに適しているのです。 

しかも、週次オプションによるヘッジには、上昇時にいち早く利益になるという利点もあります。これも

期日に近いオプションならではの低いプレミアムのおかげです。 

おそらく、こうした理由からでしょう。図３で示したように、特に重要な発表がある時期の前後には、 

週次オプションの出来高が増加するようになりました。 

 

＜図３＞＜図３＞＜図３＞＜図３＞ 出来高のトレンド出来高のトレンド出来高のトレンド出来高のトレンド 
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手ごろな価格で機会をつかめる手ごろな価格で機会をつかめる手ごろな価格で機会をつかめる手ごろな価格で機会をつかめる 
 

割安なコストで週次オプションを購入できることは、積極的に売買益を狙うトレーダーにとっても恩恵

があります。 

先ほどと同じ状況で、まだポジションを保有していないトレーダーが、ECB の金利発表で相場が 

大きく動きそうだと予測し、それを利用したいと考えたとしましょう。 

当限の週次オプションを使った合成ストラドル（シンセティックストラドル）であれば、相場の方向性に

ついて考えることなく、従来の限月オプションよりも格段に安いプレミアムで購入できます。 

例えば、発表前夜に、先物 12 月限の１枚売りと ATM コールの２枚買いを仕掛けるのです。比較の

ため、２つのストラドルについて考えてみましょう。ひとつは当限の週次コールを使った場合、もう 

ひとつは期近月限のコールを使った場合です。 

図４は、両者のコスト、そして利益に転じるために必要な原資産価格の動きを示しています。 

 

＜図４＞＜図４＞＜図４＞＜図４＞ 損益図でストラドルを比較損益図でストラドルを比較損益図でストラドルを比較損益図でストラドルを比較 
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発表を利用することが、この取引の唯一の理由です。したがって、市場の反応が薄ければ、発表後

速やかにポジションを手仕舞うべきでしょう。 

この例では、発表が要因となり、相場は大きく動きました。そして図５から分かるように、発表直後、 

週次オプションの合成ストラドルは、限月オプションのストラドルを上回る成果を出したのです。 

 

＜図５＞＜図５＞＜図５＞＜図５＞ 損益図を損益図を損益図を損益図を 比較比較比較比較 

 

損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供 
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このときトレーダーには、いくつもの“オプション”があります（駄じゃれを失礼）。どうするかは先行き

の予想次第です。 目標がイベントから利益を得ることだけであれば、ポジションは手仕舞うべきで 

しょう。 しかし、さらに利益を追求するためにポジションを調整することもできます。 

一例を挙げると、積極的にリスクを取れるトレーダーであれば、週次コールの２枚の買いポジションを

売却し、新たに ATM の週次プットを２枚売るのです。すると、利益を得られる価格の範囲が非常に

広いストラドルを形成できるでしょう。このポジションによって、満期までの数日で、利益を難なく倍増

できるかもしれません。 ただし、これはショートストラドルのポジションであり、理論上は大きな損失ただし、これはショートストラドルのポジションであり、理論上は大きな損失ただし、これはショートストラドルのポジションであり、理論上は大きな損失ただし、これはショートストラドルのポジションであり、理論上は大きな損失

を出す可能性があります。同様のポジションを管理した経験がない人は、この取引をしないでくださを出す可能性があります。同様のポジションを管理した経験がない人は、この取引をしないでくださを出す可能性があります。同様のポジションを管理した経験がない人は、この取引をしないでくださを出す可能性があります。同様のポジションを管理した経験がない人は、この取引をしないでくださ

いいいい （図６参照）。 

 

＜図６＞＜図６＞＜図６＞＜図６＞ ショートストラドルで調整ショートストラドルで調整ショートストラドルで調整ショートストラドルで調整 

 

損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供損益図：オプションビュー・システムズ・インターナショナル提供 

 

CME グループでは電子取引が活況を呈しています。そこに上場する週次オプションは、短期的な

価格変動を引き起こしそうなイベントに取引機会を求める人にとって、理想的な商品です。したがっ

て、今後数年で、こうした商品への関心が劇的に高まることが予想されます。 本資料が、その理由を

垣間見る一助となれば幸いです。 
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米国で IT 株が盛り上がった 1990 年代後半、興味本位でトレードを始める。 この IT バブルで巨額の利益を得たものの、バブル崩壊後は多額の損失を被っ

てしまう。 この経験を糧に、より強固なトレード手法を開発しようと真剣に取り組むようになる。 オセアニアの金融サービス業界で最高水準の会員組織として

知られる FINSIA で履修。 修了時には総合成績で最高位に入り、ビクトリア州首席となる。また論文「デリバティブ――理論を実践に応用する」が話題賞を受

賞する。 トレーダーの育成組織に関わっており、TCT オーストラリアで「実践トレーダープログラム」などの教材を作成した。 自己資金運用会社のファースト・

コンチネンタル・トレーディングに勤務後、2009 年に共同でノン・コリレーティッド・キャピタルを設立。 同社は全米先物業協会登録の商品投資顧問（CTA）で

ある。 現在は、オーストラリアにある先物オプションの運用に特化した投資会社、トライブレット・キャピタル・マネジメントの取締役として、CME Group のデリバ

ティブ商品を活用した新しいトレード戦略の開発を進めている。 

 

本資料は情報提供を目的としています。 本資料の情報で、その内容に過誤・遺漏があったとしても、または誤用・誤解があったとしても、

著者は一切責任を負いません。 先物および先物オプションへの投資は、必然的にリスクの度合いが高くなり、適切な投資をするには優

れた判断力が求められます。 また過去の成績が将来の結果を示唆・保証するものではありません。 

 

仮想取引の結果には多くの制約があります。その一部を以下に記載します。 どの口座でも、本資料で紹介したような利益を得られる、もし

くは損失を被る、またはそのような見込みがあることを示唆しているわけではありません。 仮想取引の結果と、特殊な取引プログラムを用

いて得られた現実の取引の結果に、明らかな違いが生じるのは、よくあることです。 仮想取引の結果に制約がある理由のひとつに、それ

が概して後講釈で作成されていることが挙げられます。 しかも、仮想取引には資金的リスクが伴わず、また実際のトレードで生じた資金的

リスクからの影響を仮想取引では完全に考慮できません。 例えば、取引に損失が発生しても、その状況に耐えられる能力、またはある特

定の運用プログラムを忠実に遂行する能力が重要となります。それがまた実際の取引の結果に不利に影響するかもしれません。 市場全

体に関わる要因、またはある特定の運用プログラムを実行するときに関わる要因が他にも数多くあります。それらが仮想取引の結果を作

成するときに十分に考慮されていないかもしれませんし、実際のトレード結果に不利に影響するかもしれません。 

  


