
旅行会社の選び方  
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ート（以降、円レート）は100円だから、この  

まま3ケ月間、100円のままならば、旅行代金  

は10万円ですね。N旅行社に比べれば安いで  

すね。他にはありませんか？  

先生：次は、B旅行社にアクセスしてみよう。  

http：／／m．BTtraVel．…  

学生のケイちやんは以前ハワイに行って、すっかり  

ビーチヘの旅行が気に入っている様子です。なるべく  

安く旅行に行こうと思っているのですが、どのように  

旅行会社を選んだらよいか迷っています。先生とケイ  

ちやんのやりとりを通して、勉強してみましょう。   

ケイ：先生、3カ月後にグアム島に6日間の旅行をし  

ようと思っています。  

先生：すっかりピーチに、はまっているようだね。  

ケイ：でも、旅行代が高くて困っています。N旅行社  

だと12．8万円もするんです。もう少し、安く  

旅行ができる代理店を知りませんか？しか  

も、今はお金がなく、これから3ケ月間アルバ  

イトをして貯めるつもりなので、3カ月後に  

代金を支払えるようにしたいのです。  

先生：インターネットで格安ツアーを見つけてみる  

か。まずは、A旅行社にアクセスしよう。  

http：／／vvv．A＿traVel．…  

3ケ月後：1，050ドル   

ただし、特典付き   

特典：旅行代金ばTO．5万円ごも点い。   

r7ドルあたりTOO円刊り   

代金の支払いは3ケ月後で良い   

ケイ：旅行代金が1，050ドルということは、A旅行社  

に比べて、50ドル高いですね。ただし、特典  

を使えば、10．5万円か。1ドルあたり100円と  

いうのは現在の円レートと同じなので、この  

特典はあまり魅力的に思えないなあ。A旅行  

社の格安ツアーに決めちやおうかな。  

先生：そう慌てて決める必要はないよ。問題を次の  

ように整理してみよう。  

●  

B旅行社  1，050ドル  あり  A旅行社  1，OPOドル  なし  ケイ：代金の支払いが3カ月後で良いので、支払う  

ことは可能です。現在の対ドルの円の為替レ  3カ月後に代金を支払うときの円での支払額  

はいくらになるか、考えてみよう。  

ケイ：3カ月後の対ドルの円レートに依存しますね。  

先生：過去の円レートを調べてみよう。円高で推移  

していたけれど、最近は円衰傾向だなあ。  
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円レート（対ドル）   
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先生：特典は使っても使わなくても良いということ  

によく気付いたね。特典を使うときの円レー  

トは1ドルあたり100円なので、もし円レー  

トが100円よりも円安になるときは特典を使  

った方が良いけれど、円高になるときには特  

典を使わない方がよいことになります。した  

がって、B旅行社への旅行代金は、  

min（円レート，100円）×1，050ドル  

で求めることができるのです。円レートと旅  

行代金の関係を図に書いてみましょう。  

それならば、3カ月後の円レートを次のよう  

に想定してみよう。  

円安   120 

現状通り  100円／ドル  1／‡   

円高   80円／ドル  1ん   

O  l00  1  

円レート   

●   
ケイ：そうすると、3カ月後の円での支払額は次の  

ようになりますね。  

A旅行社  円レート   B旅行社  

円安   120円／ドル  12万円  10．5万円   

現状通り  100円／ドル  10万円  10．5万円   

円高   80円／ドル   8万円  8．4万円   ケイ：円安になっても、B旅行社への旅行代金は最  
大10．5万円で済みますね。しかも、円高にな  

った場合には、A旅行社には負けるけど、A旅  

行社と同じように旅行代金は安くなるのです  

ね。だったら、B旅行社に決めようかな。  

先生：ケイちやんはすぐに決めたがるね。もう一度、  

3カ月後の支払額を見てみよう。  

ケイ：円レートが「現状通り」もしくは「円高」にな  

れば、A旅行社の方がB旅行社よりもそれぞ  

れ0．5万円、0．4万円安いですね。旅行代金が  

安くなる状況（確率）もA旅行社の方がB旅行  

社よりも多い（1／3だけ高い）ですね。このよ  

うに考えると、A旅行社の方が有利ですね。  

先生：円レートが「円安」になれば、B旅行社の方が  

A旅行社よりも1．5万円安く、その結果として  

平均的に見ても0．2万円安くなりますよ。こ  

のように考えると、B旅行社の方が有利です。  

ケイ：結局、どうすれば良いのですか？  

先生：考え方によって、どちらを選ぶかは変わりま  

す。旅行代金が安くなる状況を多くしたい（確  

率を高くしたい）ならば、A旅行社を選べば良  

オペレーションズ・リサーチ  

100円／ドル  10万円  9．8万円  

先生：良くできたね。A旅行社への支払額はそれぞ  

れの円レートに1，000ドルをかければよいか  

ら簡単だけど、B旅行社への支払額はどのよ  

うに計算したの？  

ケイ：もし、円安になった場合、旅行代金の1，050ド  

ルを1ドルあたり120円で計算すると、12．6  

万円になります。しかし、特典を使うと10．5  

万円で済むことになります。現状通りの場合、  

旅行代金の1，050ドルを1ドルあたり100円で  

計算すると、10．5万円になるので、特典を使っ  

ても使わなくても同じです。もし、円高になっ  

た場合には、旅行代金の1，050ドルを1ドルあ  

たり80円で計算すると、  

80（円／ドル）×1，050（ドル）＝8．4万円  

で済みます。したがって、8．4万円を1ドルあ  

たり80円で1，050ドルに交換してから旅行代  

金を支払った方が良いことになるのです。特  

典を使って10．5万円支払ったら損になります。  
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いし、平均的に見て旅行代金は安いし、その  

最大支払額も限定したいならば、B旅行社を  

選ぶことになります。  

ケイ：だったら、平均支払額が安くて、その最大支払  

額も限定したいから、B旅行社を選びます。  

先生：ところで、B旅行社の方が平均的に見ると安  

く済むのは、特典のおかげだということが分  

かるかい。   

ケイ：特典がふつうよりもお得だったんですか？  

先生：もし、A旅行社と平均旅行代金が同じになる  

ように、（B旅行社と同じ）特典付きで旅行代  

金が決められているC旅行社があるとする  

と、その旅行代金はいくらになるだろう。  

ケイ：特典付きの旅行代金をyドルとします。A旅  

行社の平均旅行代金は10万円だから、  

100yx圭＋100yx圭＋80yx喜 ＝10万円  

（C社）  （A社）  

ですね。計算すると、y ＝1071．43‘ドルで  

す。特典なしの旅行代金が1，000ドルなので、  

特典を付けるには、71．43ドルだけ多く支払う  

必要があるのですね。B旅行社の旅行代金は  

1，050ドルだから平均的に見て旅行代金は安  

かった（特典がお得だった）のですね。  

先生：C旅行社の3カ月後の支払額がどうなるか計  

算してごらん。  

ケイ：次のように平均旅行代金は同じになります。  

先生：その通り！！特典には最大支払額を限定する  

ための「保険料」を支払わなければならない  

んだ。このように最大支払額を限定できるこ  

とを「オプションによるリスク・ヘッジ効果」  

と言うんだよ。   

ケイ：オプションとかリスク・ヘッジとは何ですか？  

先生：オプション（option）というのは、英語の辞書  

には「選択権、（売買の）オプション」という意  

味が書いてあります。つまり、「特典付き」の  

ことなんだ。権利だから、使っても良いし、使  

わなくても良いのです。実際に、「オプション」  

と呼ばれる金融商品が預金と同じように銀行  

で取り扱われているんだよ。リスク（risk）と  

いうのは分かりやすく言うと、「確かでない  

ことによる心配の程度」といった意味の言葉  

だよ。ヘッジ（hedge）というのは、「（損失に対  

する）防御」という意味なので、リスク・ヘッ  

ジというのは、心配を避けることです。  

ケイ：ところで、銀行は実際にどんな権利（オプショ  

ン）を取り扱っているのですか？  

先生：例えば、住宅ローンを支払う人が、金利が下  

がったときには、それに応じて金利分を少な  

く支払いたいけれども、金利が上がったとき  

にはある一定の金利分しか支払いたくない、  

つまり、住宅ローンの支払額が多くなるとい  

う心配を避けたいと思っているとするよね。  

銀行はこのような支払い方法を望んでいる人  

に、その権利を付けてあげるんだ。でも、銀  

行がそれを「無料」であげたら損をするから、  

保険料みたいなものをもらうんだ。  

ケイ：いろいろとありがとうございました。早速、  

B旅行社に電子メールで申し込みます。  

先生：一つ言い忘れていたことがありました。も  

し、今10万円を持っていれば、1，000ドルを買  

って、3カ月後にA旅行社に支払えば、3カ月  

後にどのような円レートになっても、10万円  

で旅行に行くことができます。そうすると、  

さらに最大支払額を小さくすることができる  

のです。その方が良ければ、A旅行社に申し  

込んだ方が良いです。  

ケイ：それだったら、お金を貸してもらえますか？  

先生：  

（29）丁81   

●  

A旅行社  C旅行社  円レート  

円安   120円／ドル  12万円  10．7万円   

現状通り   100円／ドル  10万円  10．7万円   
円高   80円／ドル   8万円  8．6万円   

平均   100円／ドル  10万円   10万円   
最大支払額  12万円  10．7万円   

先生：C旅行社の旅行代金は平均旅行代金が同じで  

も、その最大支払額は10．7万円に限定される  

んだ。A旅行社の旅行代金（1，000ドル）に比べ  

て、C旅行社の特典付きの旅行代金（1，071．43  

ドル）は、一見高いように見えるけど、特典が  

付いているおかけで旅行代金の支払いに対す  

る心配を小さくすることができるのです。  

ケイ：特典は「ただ（無料）」ではないのですね。   
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