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え
ー

こ
の
章
で
は

オ
プ
シ
ョ
ン
の
知
識
が

ほ
と
ん
ど
な
い
株
式
投
資
家
を

対
象
に
オ
プ
シ
ョ
ン
の
特
性
を

利
用
し
な
が
ら株

式
投
資
と
同
じ

感
覚
で
売
買
し

い
か
に
資
産
を

築
い
て
い
く
か

と
い
う
こ
と
に
つ
い
て

解
説
し
ま
し
ょ
う

株
式
投
資
よ
り
も

簡
単
な
オ
プ
シ
ョ
ン
の

活
用
法
が
存
在
す
る

の
で
す

本
章
の
内
容
を
理
解
す
る

た
め
に

オ
プ
シ
ョ
ン
を
詳
し
く

勉
強
す
る
必
要
は

特
に
あ
り
ま
せ
ん

か
と
い
っ
て

レ
ベ
ル
の
低
い
オ
プ
シ
ョ
ン
の

取
引
方
法
を
解
説
す
る

つ
も
り
も
あ
り
ま
せ
ん

内
容
は

株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
に

つ
い
て
で
す

つ
ま
り

原
資
産
が
個
別
株
の

オ
プ
シ
ョ
ン
で
す

こ
の
章
で

取
り
上
げ
る
手
法
は

オ
プ
シ
ョ
ン
の
専
門

知
識
が
限
ら
れ
た

ご
く
普
通
の
個
人
投
資
家
が

ご
く
簡
単
に
実
行
で
き
る

も
の
で
す

し
か
も

成
功
の
確
率
は

圧
倒
的
に
高
い
の
で
す

第4章
LEAPSで資産を築く
―オプションの長期売買戦略―

1. LEAPS（ロングターム・エクイティ・
アンティシペイション・セキュリティーズ）

LEAPSはごく限られた知識でできる
オプション売買

LEAPSのメリット

・オプションの知識はそれほどなくてもよい。
・株式売買と同じ要領で売買でき、しかも株式投資より成功の確率
は圧倒的に高い。
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こ
こ
で
は

残
存
期
間（
満
期
日
ま
で

の
期
間
）が

９
カ
月
以
上
の
長
期

株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
を

対
象
と
し
ま
す

こ
の
よ
う
な

長
期
戦
略
の

オ
プ
シ
ョ
ン
を

米
国
で
は
Ｌ
Ｅ
Ａ
Ｐ
Ｓ

（Long-T
erm
 Equity 

A
nticiPation Securities)

と
呼
ん
で
い
ま
す

Ｌ
Ｅ
Ａ
Ｐ
Ｓ
を
ぜ
ひ

習
得
し
て
い
た
だ
き
た
い

と
思
い
ま
す

小
額
の
資
本
で

実
行
で
き

な
お
か
つ
長
期
債
に

投
資
す
る
よ
り
も

ず
っ
と
高
い
収
益
を

上
げ
ら
れ
る
か
ら

で
す

も
ち
ろ
ん

定
期
預
金
と
は

異
な
り

元
本
保
証
で
は

あ
り
ま
せ
ん

売
買
に
は
リ
ス
ク
も

と
も
な
い
ま
す

こ
れ
か
ら
紹
介
す
る

オ
プ
シ
ョ
ン
の
売
買
戦
略
は

こ
の
Ｌ
Ｅ
Ａ
Ｐ
Ｓ
の
プ
ッ
ト
を

売
る
こ
と
で

オ
プ
シ
ョ
ン
・
プ
レ
ミ
ア
ム
を

取
っ
て
い
く
と
い
う

手
法
で
す

オ
プ
シ
ョ
ン
に
つ
い
て

詳
し
く
知
る
必
要
は

あ
り
ま
せ
ん
が

最
低
限
知
っ
て
お
い
て

も
ら
い
た
い
こ
と
は

あ
り
ま
す

こ
れ
ら
の

基
本
的
な
要
素
に
つ
い
て
は

今
後
解
説
し
て
い
く
中
で

少
し
ず
つ
言
及
し
て

い
き
ま
す
し

何
度
も
繰
り
返
し

述
べ
て
い
き
ま
す

小さい資金で大きく儲ける方法

LEAPSのプット売り戦略で
知っておくこと

①プット（プット売りの損益図）
②オプション・プレミアムと時間価値
③権利行使価格と権利行使
④ボラティリティ
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こ
こ
で
み
な
さ
ん
に

教
え
た
い
売
買
戦
略
は

た
だ
ひ
と
つ

「
プ
ッ
ト
の
売
り
」だ
け
で
す

で
は
株
価
が

90
ド
ル
以
下
に

下
落
し
た
ら

ど
う
な
る
か
と

い
う
と

プ
ッ
ト
の

売
り
ポ
ジ
シ
ョ
ン
が

こ
の
ト
レ
ー
ド
の

目
的
だ
っ
た
ら

失
敗
と
い
え
ま
す

し
か
し

プ
ッ
ト
の
権
利
を

行
使
さ
れ
て
し
ま
っ
て
も

あ
な
た
は
現
物
購
入
の

た
め
の
資
金
を
用
意

し
て
い
る
の
で
す
か
ら

心
配
す
る
必
要
は

あ
り
ま
せ
ん

も
と
も
と

こ
の
株
式
を
購
入
す
る

つ
も
り
だ
っ
た
の
で
す
か
ら

88
ド
ル
で
買
え
た
と

考
え
る
こ
と
が
で
き
る
の
で
す

覚えるのは「プット売り」だけ

LEAPSのプット売りを考慮するケース

IBM株を100株、１株あたり90ドルで買いたいと
考えている。ところが現在の株価は95ドルで、な
かなか下がりそうにない。
仕方なく成り行きで現物株を買おうとするのなら、
その前に権利行使価格90ドル以下のプットを売っ
てみてはいかがだろうか？

で買うのと
同じことに
なるかもし
れない

現在の株価

IBM
1株

95ドル

権利行使価格
90ドル
以下の
プットを売る

   IBM株を
   88ドル
（=90-2-88）

1株
90ドル
で

なかなか下が
りそうにない

そのときオプション
プレミアム2ドルが
手に入ると

株価上昇

買
い
た
い

な
あ

利益は1株に
つき2ドル

そのときオプション・プレミアム2ドルが手に入るなら、
IBM株を88ドル（90－2＝88ドル）で買うのと同じこと
になるかもしれない。もし株価がそのまま上昇すれば、
利益は1株につき2ドルとなる。
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こ
こ
で
取
り
上
げ
た
の
は

短
期
の
プ
ッ
ト
売
り

で
し
た

も
し
こ
れ
が
残
存
期
間

９
カ
月
以
上
の
も
の
な
ら

プ
レ
ミ
ア
ム
は

よ
り
大
き
な
も
の
に

な
り
ま
す

こ
の
よ
う
に
Ｌ
Ｅ
Ａ
Ｐ
Ｓ
の

プ
ッ
ト
売
り
で
は

よ
り
大
き
な
プ
レ
ミ
ア
ム
の

獲
得
を
目
的
と
し
て
い
ま
す

Ｌ
Ｅ
Ａ
Ｐ
Ｓ
を
用
い
る

理
由
は
次
の
と
お
り

で
す

Ｌ
Ｅ
Ａ
Ｐ
Ｓ
の

プ
ッ
ト
売
り
は

株
式
売
買
よ
り
も

や
さ
し
く

成
功
の
確
率
が

高
い
の
で
す

オ
プ
シ
ョ
ン
の
売
り
手
は

最
長
で
１
カ
月
程
度
の

ポ
ジ
シ
ョ
ン
を
組
み

原
市
場
の
変
動
に

合
わ
せ
て
頻
繁
に

ポ
ジ
シ
ョ
ン
の
調
整
を

図
り
ま
す

通
常　

オ
プ
シ
ョ
ン
売
買
は

基
本
的
に
短
期
で
す

な
ぜ
な
ら

オ
プ
シ
ョ
ン
は

満
期
日
に
近
づ
く
と

急
激
に
時
間
価
値
が

減
少
す
る
か
ら
で
す

ま
た

オ
プ
シ
ョ
ン
の
買
い
手
も

実
際
に
は
１
日
か
ら

最
長
で
数
週
間
程
度

し
か
ポ
ジ
シ
ョ
ン
を

保
有
し
な
い
ト
レ
ー
ダ
ー
が

圧
倒
的
で
す

こ
れ
は
原
市
場
が

自
分
の
思
惑
ど
お
り
の

方
向
に
変
動
し
な
け
れ
ば

プ
レ
ミ
ア
ム
が
急
速
に

剥
げ
て
し
ま
い

損
失
を
被
る
可
能
性
が

あ
る
か
ら
で
す 個

人
投
資
家
に
は

特
に「
Ｌ
Ｅ
Ａ
Ｐ
Ｓ

の
プ
ッ
ト
売
り
」を

お
す
す
め
し
ま
す

LEAPSを用いる理由

・より大きなプレミアムを獲得できる。
・使用証拠金に対する期待利益が大きい。
・期間がより長いので目先株価が下落してもオプションの満
期日が来るまでに回復する可能性が高く、結局、権利行使
されないで済む確率が高い。

・期間が長いので毎日オプション市場を監視する必要がない。
・株式の買いと同じ要領でオプションを売買できる。
・オプション理論やオプション売買戦略についての詳しい知
識は不要である。

・水準の高い売買技能を必要としない。

LEAPSはゆったり売買したい週末投資家向け
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つ
ま
り

オ
プ
シ
ョ
ン
・
ト
レ
ー
ダ
ー
は

い
っ
た
ん
ポ
ジ
シ
ョ
ン
を

建
て
た
ら
日
々
そ
れ
に

注
意
を
払
わ
な
け
れ
ば

な
り
ま
せ
ん

一
般
の
個
人
投
資
家
の

多
く
は
他
に
職
業
を

持
っ
て
い
る
で
し
ょ
う
か
ら

こ
の
よ
う
な
忙
し
い

オ
プ
シ
ョ
ン
売
買
に
は

大
変
な
労
力
と
苦
痛
が

と
も
な
う
で
し
ょ
う

し
か
も
オ
プ
シ
ョ
ン
は

株
式
の
よ
う
に
寄よ

り
つ
き
な
り
ゆ
き

付
成
行

で
売
買
す
る
わ
け
に
は

い
き
ま
せ
ん

と
こ
ろ
が
株
式
の

長
期
保
有
の
よ
う
に

ゆ
っ
た
り
と
オ
プ
シ
ョ
ン
を

売
買
で
き
る
方
法

が
あ
り
ま
す　

そ
れ
が

Ｌ
Ｅ
Ａ
Ｐ
Ｓ
な
ん
で
す

私
が
お
す
す
め
す
る

Ｌ
Ｅ
Ａ
Ｐ
Ｓ
は

株
式
の
購
入
と
同
様
に

株
価
が
上
昇
す
れ
ば

利
益
に
な
る

「
プ
ッ
ト
の
売
り
」で
す

そ
し
て

株
式
投
資
と
比
べ
て

成
功
の
確
率
は

圧
倒
的
に
高
く

多
額
の
資
金
を

必
要
と
し
ま
せ
ん

こ
こ
で
紹
介
す
る
戦
略
は

一
貫
し
て
残
存
期
間
が

９
カ
月
以
上
あ
る

株
式
の
プ
ッ
ト
売
り

で
す

こ
れ
以
外
に
は

あ
り
ま
せ
ん

現
物
株
と
比
べ
て

流
動
性
が
十
分
で
は

な
い
か
ら
で
す

指
値
注
文
が
原
則
で
す

日
中
が
忙
し
い

人
向
き
で
は

な
い
の
で
す

成功率が高い「LEAPSプット売り」とは


