
日本の個別株オプション（愛称：かぶオプ）
プットオプションで株を守る！

※オプショントレード普及協会は株式会社M&F Asset Architectの活動上の通称です。
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多くの個人投資家も注目！

投資戦略フェアEXPO2024 in大阪
JPXブースミニセミナー①



プロフィール

守屋 史章

株式会社M&F Asset Architect（オプショントレード普及協会 ）代表取締役
https://mf-aa.co.jp/

北浜投資塾講師
https://www.jpx.co.jp/ose-toshijuku/teacher/index.html

宮崎県出⾝。慶應義塾⼤学法学部法律学科卒、同法学研究科修⼠課程修了。
個⼈投資家として企業数社に投資し、ビジネスオーナーを務める傍ら、証券などへの投資をも⼿掛ける。投資におけるオ
プション取引を普及させることを⽬的に、⾦森雅⼈⽒と共同でオプショントレード普及協会を設⽴（2020年法⼈化＝株
式会社M&F Asset Architect）。短期トレーディングから⻑期運⽤まで幅広い投資ニーズをかなえる資産運⽤を研究
している。「オプションについて話せる仲間が⾒つからない」という孤独になりがちな投資の研究と意⾒交換を⾏える会員制
のメンバーシップを中⼼に、個⼈投資家⽬線だからこその⽬からウロコの独創的アイデアと分かりやすい解説で、「わかる」
「できる」をサポートする。

【最近の活動】
投資戦略フェア2023登壇
日経テレ東大学 集まれ金融の森 出演
週刊ダイヤモンド2023年3月25日号 寄稿（カバードコール） 2



北浜投資塾に参画

オプショントレード普及協会とは

日本取引所グループ 北浜投資塾～オプションを学べるコンテンツ満載のサイト
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5出所：https://svc.qri.jp/jpx/kbopm/7203/1

個別株オプション
9月よりマーケットメイク拡充

気配がしっかり出ています！



1．かぶオプの使い方 資産を守る＝株をプットオプションで守る（保険）

2024年7月時点では資産は340万円ほどに成長

例えばトヨタ株を300万円ほど保有

2024年8月5日2,232円
もしP3200を持っていなければ、資産は223万円に目減りしていた

9月限P3200※

出所：TradinView

2024年7月18日
一気に3,200円を割り込んだ

下がる前の価格で売却する約束をしておく＝プット買い

※コスト：1枚162.5円（×100株相当＝16,250円）×10枚＝162,500円

トヨタ自動車（7203）日足

P3200＝下がる前に巻き戻して3,200円で100
株分売却できる権利。320万円は回収できる！
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2．かぶオプの使い方 資産を守る＝株をプットオプションで守る（保険）

青（右軸）：トヨタ9月限P3200の価格

赤（左軸）：トヨタ自動車（7203）株価

株価 ：3,141円⇒2,232円（-909円×1000株＝-909,000円）
P3200：162.5円⇒967円（+804.5×100×10枚＝+804,500円）

株価が下落するとプットオプションは利益！ 恐怖感低減⇒誤った投資判断をしなくて済む可能性

出所：かぶオプチャートhttp://www.option-info.net/
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株を売りたい人の保険の制度＝プットオプション
その値段では誰も買わない株を相⼿に押し付けられる（買い取らせる）制度

プットオプションの権利者＝下がる前の高値で株を売却できる（売る権利）
株を引き取ってもらえる＝事前にお金（買取保証料・保険料）を払う

プットオプションの義務者＝株を買い取らなければならない（買う義務）
株を買う義務（買取保証）＝事前にお金がもらえる

（プットオプションを買った⼈）

（プットオプションを売った⼈）

プット=株を手放す（押し付ける）イメージ＝株を引き取ってもらう

3．そもそもプットオプションとは？



買取保証価格

3,200円
（P3200と表記）

株価

満期株価2,000円

P3200

【プットの売り手（義務者）＝株の義務的買い手】
市場価格（2,000円）よりも高い
約束の3,200円で買わないといけない
ただし先に保険料を受け取っているのでよしとする

【プットの買い手（権利者）＝株を買い取ってもらえる】
市場価格が2,000円なのに約束の3,200円で売るこ
とができる（1,200円分の経済価値がある）

株の売り主主導
株の売買が
行われる

プット取引
（売買の予約）

あなたが買えと言うのならば
3,200円で必ず買います
（3,200円での買取保証をします）
そのかわり保証料をいただきます

保険料（買取保証料）
をお支払いしますので、
万が一の時には、
3,200円で売りつけます。
（買い取ってください） 株の売り手

プットの買い手（権利者）

株の買い手

プットの売り手（義務者）

162.5円
保険料

（買取保証料）
現在株価3,400円

4．そもそもプットオプションとは？ 株価が下がった場合

株価 ：3,400円⇒2,000円（-1,400円×1000株＝-1,400,000円）
P3200：162.5円⇒1,200円（+1,037.5×100×10枚＝+1,037,500円）

「権利行使価格」といいます



買取保証価格

3,200円
（P3200と表記）

株価

満期株価4,000円

P3200

【プットの売り手（義務者）＝株の義務的買い手】
市場価格4,000円の株を3,200円で売る人はいないので、
買い取り義務は消滅する。
但し、保険料は返さなくてよい（保険料が利益になる！）。

【プットの買い手（権利者）＝株を買い取ってもらえる】
市場価格が4,000円なので、約束の3,200円で売ることに経
済合理性がない。3,200円で買い取ってもらえる権利を放棄し
てよい。但し、保険料は返ってこない（掛け捨て保険）。

何も起こらない

5．そもそもプットオプションとは？ 株価が上がった場合

プット取引
（売買の予約）

あなたが買えと言うのならば
3,200円で必ず買います
（3,200円での買取保証をします）
そのかわり保証料をいただきます

保険料（買取保証料）
をお支払いしますので、
万が一の時には、
3,200円で売りつけます。
（買い取ってください） 株の売り手

プットの買い手（権利者）

株の買い手

プットの売り手（義務者）

162.5円
保険料

（買取保証料）

現在株価3,400円

株価 ：3,400円⇒4,000円（+600円×1000株＝+600,000円）
P3200：162.5円⇒0円（-162.5×100×10枚＝-162,500円）

損失は-162,500円を超えては増えない



6. 日経225ミニオプション プット 差金決済取引

金銭を受け渡す

日経225ミニオプション

買い手受取額
（売り手支払額）

権利行使価格

39,000円

日経平均

SQ値38,000円

1,000円39,000-38,000＝1,000円

プットオプション＝日経平均の●●円以下の部分の100倍を金銭でやりとりする仕組み
（権利行使価格）

・ ・

SQ値-権利行使価格

P39000

【プットの買い手（権利者）】
先のトヨタのプットオプションの事例で、プットの権利者は市場で市場価格2,000円で買ってきて、プット義務者に対して約束の3,200円で売
れば差額の1,200円を得ることができる。
⇒日経平均（日経225オプション）では株の売買ではなく、差額だけをやりとりすることになっている（差金決済取引）

1,000円×100倍＝100,000円

※ラージ（従来型）は1,000倍

※ラージ（従来型）は1,000倍



日経225プットオプション・ミニプットオプション
＝日経平均が下落すればするほど受け渡し額が多くなる。
＝日経平均の下落で逆に価格が上昇する商品

買い手
受取額

日経平均下落 日経平均上昇

横軸：日経平均の水準

縦軸：受取額

０円

権利行使価格

【プットオプションの受け渡し額】

買い手＝日経平均が下がれば下がるほど受取が多くなる商品を買って大きな利益を狙う

売り手＝日経平均が下がらければ無価値になる商品を売っていくらかのお金をもらう

7. 日経225ミニオプション プット 満期価値



7. 日経225ミニオプション プット 満期価値

2024年7月時点では資産は340万円ほどに成長

2024年8月5日2,232円

日経225ミニオプション8月限P40000

出所：TradinView

2024年7月18日
一気に3,200円を割り込んだ

トヨタ自動車（7203）日足

トヨタ株3,200円⇒2,200円 7/18日時点から約100万円ほど資産が棄損してしまったが・・・

例えばトヨタ株を300万円ほど保有 7月18日に日経225ミニオプションP
トヨタ株と日経平均はほぼ同じ程
度の変動率（β≒1.0）

ミニオプションの時価総額
＝日経平均株価×100倍
＝当時約400万円前後

トヨタ株を1,000枚持っているなら
ば、日経225ミニオプション1枚で
ちょうどよい



7. 日経225ミニオプション プット 満期価値

日経平均下落 日経平均上昇

横軸：日経平均の水準

縦軸：損益

青：満期損益図
緑：7/18組成時の損益予想図
黄：8/5時点の損益予想図

日経225ミニオプション8月限P40000損益図

https://z-prize.stellar-mine.net/

日経225ミニオプションP40000＠600で1枚買う＝6万円のコスト



7. 日経225ミニオプション プット 満期価値

https://z-prize.stellar-mine.net/

横軸：日経平均の水準

縦軸：損益

青：満期損益図
緑：7/18組成時の損益予想図
黄：8/5時点の損益予想図
赤：8/5時点の実績による予想図

トヨタ株3,200円⇒2,200円 7/18日時点から約100万円ほど資産
が棄損してしまったが、P40000が80万円ほどカバーしてくれている。



オプショントレード普及協会 無料動画一覧

https://mf-aa.co.jp/?post_type=knowledge
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本日来場者の皆さんへ 復習動画限定公開！

合言葉は「オプショントレード普及協会」



免責事項： 本資料は、情報提供のみを⽬的として提供されるもので、先物・オプション取引の勧誘を⽬的としたものではありません。解
説においては、講師の運営するオプショントレード普及協会独自の視点で学習⽬的のために事例を簡略化する場合があるため、資料の
中で紹介される事例は実際の相場とは異なる場合があります。取引事例についても、完全に再現しているものではなく、かつ、その有効性
を担保するものではありません。
株式・先物・オプション取引においては、株式相場、為替相場の変動等によって損失が生じるおそれがあり、証拠⾦取引におきましては、
差し入れた証拠⾦の全部若しくは一部を失う、又は、差し入れた証拠⾦を超える損失を被ることがあります。また、相場変動等により証
拠⾦額に不足が生じた場合には、追加の差し入れが必要となります。お取引に際しては、あらかじめお取引先の⾦融商品取引業者等よ
り交付される契約締結前交付書面等の書面の内容を十分にお読みいただき、商品の性質、取引の仕組み、リスクの存在、⼿数料等を
十分に御理解いただいたうえで、御自⾝の判断と責任で取引を⾏っていただきますよう、お願い申し上げます。また、本資料に含まれる記
述などの使⽤に関し、当社は一切責任を負いません。当社は本資料に記載の事項に関し、将来予告なしに変更することがあります。

【本資料に関する注意事項】
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