
1
自
社
株
買
い
の
背
景

昨
今
の
株
安
の
背
景
や
自
社
株
取
得
制

限
の
昨
年
ま
で
の
撤
廃
に
伴
い
、
自
社
株
の

市
場
買
付
を
行
う
企
業
は
増
加
し
て
き
て

い
る
。
企
業
に
と
っ
て
自
社
株
買
い
の
利
用

目
的
は
、
資
本
効
率
の
改
善
、
株
主
へ
の
利

益
還
元
、
機
動
的
な
資
本
政
策
の
遂
行
、

あ
る
い
は
、
持
合
の
解
消
、
あ
る
い
は
、
事
前

の
買
収
防
衛
等
、
多
様
化
し
て
き
て
い
る
。

2
自
社
株
買
い
の
エ
コ
ノ
ミ
ッ
ク
ス

自
社
株
買
い
を
行
う
と
、
一
株
当
た
り

の
利
益（
E
P
S
）は
自
己
株
式
を
発
行
済

み
株
式
数
か
ら
控
除
す
る
た
め
、
E
P
S
が

増
加
す
る
。
P
E
R
が
一
定
で
あ
れ
ば
、
株

価
が
上
昇
す
る
と
考
え
ら
れ
て
い
る
。
し
か

し
な
が
ら
、コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
理

論
で
は
、
自
社
株
買
い
は
、
株
価
に
対
し
て

中
立
で
あ
る
こ
と
を
ま
ず
確
認
す
る
必
要

が
あ
る
。

こ
こ
で
簡
単
な
ケ
ー
ス
を
考
え
て
み
よ

う
。余

剰
資
産
五
〇
、〇
〇
〇
、
事
業
資
産
五

〇
、〇
〇
〇
を
所
有
し
て
い
る
株
式
資
本
一

〇
〇
％
の
会
社
を
想
定
し
よ
う
。
各
資
産

の
期
待
収
益
率
は
余
剰
資
産
五
％（
永
久

ベ
ー
ス
）、事
業
資
産
一
五
％（
永
久
ベ
ー
ス
）、

リ
ス
ク
と
リ
タ
ー
ン
を
同
レ
ベ
ル
と
仮
定
し
、

期
待
収
益
率
と
同
率
の
割
引
率
を
使
用

す
る
こ
と
に
す
る
。

ま
た
、
単
純
化
の
た
め
税
金
は
考
慮
せ

ず
、
株
価
は
一
〇
〇
と
し
、
発
行
済
株
式
数

を
一
、〇
〇
〇
と
す
る
。

結
果
と
し
て
、
収
益
は
各
資
産
に
各
期

待
収
益
率
を
か
け
た
合
計
一
〇
、〇
〇
〇
と

な
る
。
そ
の
時
、
E
P
S
は
一
〇
と
し
て
計

算
さ
れ
、P
E
R
は
一
〇
と
な
る
。

次
に
、
余
剰
資
産
全
額
五
〇
、〇
〇
〇
を

売
却
し
、
そ
の
資
金
を
も
と
に
五
〇
〇
株
の

自
社
株
買
い
を
実
施
し
た
と
仮
定
し
よ
う
。

同
様
に
計
算
す
る
と
、E
P
S
一
五
を
得
る

こ
と
が
で
き
る
。

も
し
、P
E
R
が
一
定
で
あ
る
な
ら
ば
、P

E
R
一
〇
と
E
P
S
一
五
の
積
と
し
て
、
株
価

は
一
五
〇
と
計
算
さ
れ
る
。
し
か
し
な
が
ら
、

E
P
S
は
一
五
で
あ
り
割
引
率
一
五
％
で
あ

る
の
で
、
資
本
還
元
し
た
一
〇
〇
が
理
論
上

の
株
価
と
し
て
算
定
さ
れ
る
。
そ
の
時
P
E

R
は
六
・
六
七
に
下
が
る
こ
と
に
な
る
。

す
な
わ
ち
、コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン

ス
理
論
上
で
は
、
株
価
は
依
然
と
し
て
一

〇
〇
と
な
る
の
で
、
自
社
株
買
い
自
体
は
中

立
で
あ
る
こ
と
が
わ
か
る
。

こ
う
し
た
ロ
ジ
ッ
ク
を
確
認
し
た
上
で
、
市

場
で
は
、
自
社
株
買
い
を
プ
ラ
ス
材
料
と
し

て
受
け
止
め
、
シ
グ
ナ
ル
効
果
と
し
て
、
株
価

が
上
昇
す
る
場
合
が
多
い
こ
と
や
、
市
場
で

流
通
す
る
株
式
数
が
減
少
す
る
た
め
、
需

給
関
係
に
よ
り
、
株
価
上
昇
に
つ
な
が
り
や

す
く
な
る
こ
と
を
認
識
す
る
必
要
が
あ
る
。

次
に
、C
F
O
が
検
討
す
べ
き
自
社
株
買
い
の

戦
略
上
の
課
題
を
み
て
い
こ
う
。

3
自
社
株
買
い
の
戦
略
上
の
課
題

自
社
株
買
い
を
、
財
務
戦
略
、
事
前
買
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収
防
衛
策（
安
定
株
主
対
策
）、
M
＆
A
戦

略
と
し
て
位
置
づ
け
、
そ
れ
ぞ
れ
の
課
題
を

整
理
し
て
み
よ
う
。

財
務
戦
略

ま
ず
、
財
務
戦
略
上
の
課
題
と
し
て
、
①

最
適
な
資
本
構
成
、
②
資
本
コ
ス
ト
の
改

善
、
③
余
剰
資
金
の
活
用
が
挙
げ
ら
れ
る
。

自
社
株
買
い
が
余
剰
資
金
を
用
い
る
こ

と
に
と
ど
ま
ら
ず
、
有
利
子
負
債
で
調
達

す
る
こ
と
を
考
え
て
み
よ
う
。
負
債
コ
ス
ト

は
、
株
式
資
本
コ
ス
ト
よ
り
一
般
的
に
は

低
い
こ
と
が
想
定
さ
れ
る
の
で
、
加
重
平
均

資
本
コ
ス
ト（
W
A
C
C
）を
下
げ
る
効
果
が

あ
る
。
一
方
、
有
利
子
負
債
に
よ
る
自
社

株
買
い
は
負
債
比
率
の
悪
化
を
伴
う
の
で
、

格
付
け
に
悪
影
響
を
及
ぼ
す
こ
と
に
な
り
、

信
用
ス
プ
レ
ッ
ド
の
上
昇
に
伴
う
負
債
コ
ス

ト
の
上
昇
を
も
た
ら
す
可
能
性
が
あ
る
。

し
た
が
っ
て
、
C
F
O
と
し
て
は
、
目
標
の
格

付
け
維
持
を
考
慮
し
な
が
ら
、
ト
レ
ー
ド
・

オ
フ
の
関
係
に
あ
る
最
適
資
本
構
成
を
目

標
と
す
る
こ
と
に
な
る
だ
ろ
う
。

ま
た
、
余
剰
資
金
を
マ
イ
ナ
ス
の
有
利
子

負
債
と
位
置
づ
け
る
な
ら
、
設
備
投
資
や

運
転
資
本
へ
の
純
投
資
へ
の
使
途
が
な
け

れ
ば
、
自
社
株
買
い
に
よ
る
加
重
平
均
資

本
コ
ス
ト（
W
A
C
C
）の
低
減
を
図
る
こ

と
が
、
余
剰
資
金
を
も
つ
企
業
に
と
っ
て
、

資
本
コ
ス
ト
の
改
善
と
し
て
有
利
に
働

く
こ
と
に
な
る
。

次
に
、
④
株
主
に
対
す
る
利
益
還
元
、

⑤
E
P
S
の
上
昇
に
つ
い
て
み
て
み
よ
う
。
自

社
株
買
い
は
株
主
資
本
を
減
少
さ
せ
る
の

で
、
R
O
E
が
上
昇
す
る
。
ま
た
、
株
式
数

の
減
少
は
E
P
S
を
上
昇
さ
せ
る
。
こ
の
E

P
S
の
上
昇
に
よ
り
、
一
株
当
り
の
配
当
余

力
が
拡
大
し
、
増
配
に
よ
る
株
主
に
対
す

る
利
益
還
元
が
高
ま
る
こ
と
に
な
る
。

財
務
戦
略
上
の
最
後
の
課
題
で
あ
る
、

⑥
ス
ト
ッ
ク
・
オ
プ
シ
ョ
ン
に
伴
う
希
薄
化
の

防
止
に
つ
い
て
は
、
企
業
が
取
締
役
や
従
業

員
に
対
し
て
ス
ト
ッ
ク
・
オ
プ
シ
ョ
ン
を
付
与

し
て
い
る
場
合
、
ス
ト
ッ
ク
・
オ
プ
シ
ョ
ン
の

権
利
行
使
に
備
え
て
、
新
株
の
発
行
に
よ

ら
ず
、
自
社
株
の
割
当
を
通
じ
希
薄
化
防

止
を
手
当
て
す
る
こ
と
が
で
き
る
。

事
前
買
収
防
衛
策（
安
定
株
主
対
策
）

次
に
、
買
収
防
衛
策
の
課
題
と
し
て
、
①

浮
動
株
の
吸
収
、
②
持
合
解
消
、
③
経
営

権
の
強
化
が
挙
げ
ら
れ
る
。

短
期
の
キ
ャ
ピ
タ
ル
・
ゲ
イ
ン
狙
い
の
株
主
か

ら
の
購
入
に
よ
る
、
浮
動
株
の
吸
収
が
行
わ

れ
る
。
買
付
後
に
は
長
期
保
有
株
主
の
維
持

や
安
定
株
主
の
持
分
割
合
を
増
加
さ
せ
る

こ
と
が
可
能
と
な
る
。
ま
た
、
自
社
株
公
開

買
付
の
場
合
、
自
社
株
を
保
有
す
る
経
営

者
が
応
じ
な
い
選
択
を
と
れ
ば
、
そ
の
経
営

者
の
持
分
比
率
は
上
昇
す
る
こ
と
に
な
り
、

経
営
権
が
強
化
さ
れ
る
こ
と
に
な
る
。

さ
ら
に
、
有
価
証
券
時
価
評
価
の
導
入

に
伴
い
、
有
価
証
券
を
リ
ス
ク
資
産
と
考
え

る
場
合
に
は
、
相
手
方
の
要
請
に
応
じ
、
自

社
株
買
い
に
よ
る
持
合
解
消
も
実
施
さ
れ

て
き
て
い
る
。
あ
る
い
は
、
新
た
な
提
携
先

へ
シ
フ
ト
す
る
た
め
、
既
存
の
持
合
関
係
を

一
旦
、
解
消
す
る
た
め
に
自
社
株
買
い
が

利
用
さ
れ
る
こ
と
が
あ
る
。

M
＆
A
戦
略

会
社
法
の
施
行
に
よ
る
、
合
併
、
株
式

交
換
、
会
社
分
割
の
際
の
対
価
の
柔
軟
化

に
伴
い
、
買
収
対
価
と
し
て
株
式
の
利
用
が

挙
げ
ら
れ
る
。
新
株
発
行
に
よ
る
方
法
以

外
に
、
事
前
に
自
社
株
買
い
を
行
い
、
自
己

株
式
の
処
分
、
す
な
わ
ち
、
自
己
株
を
吸

収
合
併
消
滅
会
社
等
へ
の
株
主
に
割
り
当

て
る
こ
と
で
、
発
行
済
株
式
総
数
の
増
加

に
よ
る
価
値
の
希
薄
化
を
防
止
す
る
こ
と

が
で
き
る
。
ま
た
、
新
株
発
行
に
比
べ
、
配

当
負
担
、
株
式
の
管
理
コ
ス
ト
の
低
減
も
図

る
こ
と
が
で
き
る
。

4
自
社
株
買
い
の
方
法

最
後
に
、
自
社
株
買
い
の
方
法
に
つ
い
て

整
理
し
て
み
る
。

上
場
会
社
の
自
社
株
買
い
の
方
法
と
し

て
は
、
市
場
買
付
、
公
開
買
付
制
度（
T
O

B
）を
利
用
し
た
自
社
株
買
い
と
特
定
株

主
か
ら
取
得
す
る
相
対
取
引
に
よ
る
方
法

が
想
定
さ
れ
る
。
特
定
の
株
主
か
ら
相
対

取
引
に
よ
り
、
自
己
株
式
を
取
得
す
る
場

合
に
は
、
株
主
総
会
に
お
け
る
特
別
決
議

も
必
要
に
な
る
こ
と
か
ら
、
上
場
会
社
で

は
あ
ま
り
み
ら
れ
な
い
。

自
社
株
買
い
を
行
う
場
合
に
は
、
原
則

と
し
て
株
主
総
会
の
普
通
決
議
が
必
要
で

あ
る
が
、
取
締
役
会
設
置
会
社
で
あ
れ
ば
、

自
社
株
買
い
を
取
締
役
会
決
議
に
よ
り
決

定
で
き
る
旨
を
定
款
に
定
め
る
こ
と
に
よ

り
、
取
締
役
会
決
議
で
決
定
す
る
こ
と
が

で
き
る
。

3
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