
公
的
機
関
に
よ
る�

　
　
　
株
式
保
有
の
現
況�

大
和
総
研
　

資
本
市
場
調
査
部�

　
研
究
員
　

太
田
　
珠
美�

欧
州
危
機
と
大
震
災
、
売
却
は
当
面
延
期�

日
本
銀
行

売
却
凍
結
を
２
年
間
延
長

日
銀
は
金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
化

の
た
め
、
過
去
２
回
（
０２
年
１１
月
〜

０４
年
９
月
、
０９
年
２
月
〜
１０
年
４

月
）、
銀
行
か
ら
株
式
の
買
入
れ
を

実
施
し
た
。
２
回
の
買
入
れ
に
よ

り
、
日
銀
は
１１
年
９
月
末
時
点
で
１

兆
５
１
９
７
億
円
（
時
価
）
の
株
式

を
保
有
し
て
い
る
（
図
表
１
）。
原

則
と
し
て
、
保
有
株
式
は
取
引
市
場

で
の
売
却
で
処
分
す
る
こ
と
に
な
っ

て
い
る
。
１
回
目
に
買
い
入
れ
た
株

式
の
売
却
は
０７
年
１０
月
か
ら
実
施
し

て
い
た
が
、
市
況
悪
化
に
よ
り
０８
年

１０
月
以
降
、
凍
結
し
て
い
る
（
凍
結

さ
れ
た
の
は
取
引
所
市
場
に
お
け
る

売
却
で
あ
り
、
発
行
会
社
の
自
社
株

買
入
れ
の
要
請
や
、
公
開
買
付
け
に

応
じ
る
処
分
な
ど
は
実
施
さ
れ
て
い

る
）。１回

目
に
買
い
入
れ
た
株
式
の
残

り
と
、
２
回
目
に
買
い
入
れ
た
株
式

は
、
１２
年
３
月
末
ま
で
は
売
却
し
な

い
予
定
で
あ
っ
た
が
、
内
外
の
金
融

資
本
市
場
の
動
向
等
を
ふ
ま
え
、
１２

年
１
月
に
開
催
さ
れ
た
政
策
委
員
会

に
お
い
て
、
売
却
の
凍
結
解
除
お
よ

び
売
却
完
了
期
限
が
そ
れ
ぞ
れ
２
年

間
延
期
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
。
１４

年
３
月
末
ま
で
は
売
却
せ
ず
、
早
け

れ
ば
１４
年
４
月
か
ら
取
引
所
市
場
で

の
売
却
を
再
開
し
、
１９
年
９
月
末
ま

で
に
終
了
す
る
予
定
で
あ
る
。

ま
た
、
日
銀
は
１０
年
に
「
資
産
買

入
等
の
基
金
」
を
設
け
、
公
社
債
だ

け
で
は
な
く
、
指
数
連
動
型
上
場
投

資
信
託
受
益
権
（
Ｅ
Ｔ
Ｆ
）
や
不
動

産
投
資
法
人
投
資
口
（
Ｊ－

Ｒ
Ｅ
Ｉ

Ｔ
）
と
い
っ
た
リ
ス
ク
性
資
産
の
買

入
れ
を
開
始
し
た
（
注
）（
図
表

２
）。
前
述
の
株
式
買
入
れ
は
「
金

融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
化
」
を
目
的
に

実
施
さ
れ
た
の
に
対
し
、「
資
産
買

入
等
の
基
金
」
の
目
的
は
「
金
融
緩

和
を
一
段
と
強
力
に
推
進
す
る
観
点

か
ら
、
長
め
の
市
場
金
利
の
低
下
と

各
種
リ
ス
ク
プ
レ
ミ
ア
ム
の
縮
小
を

促
す
」
こ
と
に
あ
る
。

保
有
株
式
に
つ
い
て
は
売
却
予
定

期
間
が
明
示
さ
れ
て
お
り
、
か
つ
、

取
引
所
市
場
で
売
却
す
る
と
い
う
原

則
が
存
在
す
る
の
に
対
し
、「
資
産

買
入
等
の
基
金
」
で
買
い
入
れ
た
資

産
の
処
分
に
つ
い
て
は
売
却
期
間
な

ど
が
明
示
さ
れ
て
い
な
い
。「
資
産

買
入
等
の
基
金
運
営
基
本
要
領
」
で

「
適
正
な
水
準
で
処
分
す
る
」
等
、

処
分
す
る
際
の
価
格
水
準
に
触
れ
て

い
る
程
度
で
あ
る
。
ま
た
、
政
策
金

利
の
引
下
げ
余
地
が
な
く
、
や
む
を

え
ず
リ
ス
ク
性
資
産
の
買
入
れ
に
踏

み
き
っ
た
と
い
う
背
景
か
ら
す
れ

ば
、
買
い
入
れ
た
資
産
の
処
分
は
政

策
金
利
を
引
き
上
げ
る
段
階
に
な
ら

な
い
限
り
困
難
で
あ
ろ
う
。
日
本
銀

行
が
現
在
実
施
し
て
い
る
実
質
ゼ
ロ

金
利
政
策
は
「
物
価
の
安
定
が
展
望

金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
化
な
ど
を
目
的
に
、
日
本
銀
行
（
日
銀
）、
銀
行
等
保
有
株
式
取
得
機
構
（
取
得
機
構
）、

預
金
保
険
機
構
は
あ
わ
せ
て
３
兆
２
０
０
０
億
円
超
の
株
式
を
保
有
す
る
。
い
ず
れ
も
株
式
市
況
悪
化
な
ど
を
受

け
０８
年
に
市
場
売
却
を
凍
結
し
た
。
さ
ら
に
、
欧
州
財
政
問
題
や
東
日
本
大
震
災
な
ど
の
影
響
で
、
今
年
に
入
っ

て
か
ら
、
日
銀
は
１２
年
３
月
末
に
終
了
を
予
定
し
て
い
た
市
場
売
却
凍
結
の
２
年
間
延
長
を
決
定
。
取
得
機
構
の

買
取
期
限
も
、
１２
年
３
月
末
か
ら
５
年
間
延
長
さ
れ
る
方
針
で
あ
る
（
今
通
常
国
会
で
審
議
中
）。
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0

5

で
き
る
情
勢
に
な
っ
た
と
判
断
す
る

ま
で
」
継
続
さ
れ
る
予
定
で
あ
り
、

実
質
ゼ
ロ
金
利
政
策
が
解
除
さ
れ
る

ま
で
リ
ス
ク
性
資
産
の
保
有
は
継
続

さ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
。

銀
行
等
保
有
株
式
取
得
機
構

１７
年
３
月
ま
で

買
取
期
限
延
長
へ

取
得
機
構
は
、
０２
年

に
銀
行
等
に
株
式
保
有

制
限
が
課
せ
ら
れ
た

際
、
銀
行
等
の
株
式
処

分
が
円
滑
に
進
め
ら
れ

る
よ
う
、
市
場
売
却
を

補
完
す
る
セ
ー
フ
テ
ィ

ネ
ッ
ト
と
し
て
設
立
さ

れ
た
。
取
得
機
構
は
原

則
、
政
府
保
証
付
き
の

「
金
融
機
関
か
ら
の
借

入
れ
」
ま
た
は
「
債
券

発
行
」
に
よ
り
資
金
調

達
し
、
銀
行
等
か
ら
株

式
等
を
買
い
取
っ
て
い

る
。
買
取
対
象
は
銀
行

等
が
保
有
す
る
「
株

式
、
優
先
株
式
・
優
先

出
資
、
Ｅ
Ｔ
Ｆ
、
Ｊ－

Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ
」
お
よ
び
、

持
合
事
業
法
人
の
保
有

す
る
「
銀
行
株
、
優
先
株
式
・
優
先

出
資
」
で
あ
り
、
日
銀
の
株
式
買
入

れ
よ
り
も
範
囲
が
広
い
。
買
取
限
度

額
（
政
府
保
証
枠
）
は
当
初
２
兆
円

で
あ
っ
た
が
、
０９
年
３
月
に
２０
兆
円

に
増
額
さ
れ
た
。

１１
年
３
月
末
時
点
に
お
け
る
取
得

機
構
の
株
式
保
有
残
高
（
優
先
株
式

・
優
先
出
資
、
Ｅ
Ｔ
Ｆ
、
Ｊ－

Ｒ
Ｅ

Ｉ
Ｔ
含
む
）
は
９
３
４
３
億
円

（
時
価
）
で
あ
り
（
図
表
３
）、

数
億
〜
数
百
億
円
の
金
額
の
開

き
は
あ
る
が
、
ほ
ぼ
毎
月
株
式

を
買
い
取
っ
て
い
る
。
業
種
別

の
内
訳
を
み
る
と
、
製
造
業
、

金
融
・
保
険
業
の
残
高
が
大
き

い（
図
表
４
）。
取
得
機
構
設
立

の
そ
も
そ
も
の
き
っ
か
け
は
銀

行
等
に
対
す
る
株
式
保
有
制
限

で
あ
る
が
、
銀
行
等
と
株
式
を

持
ち
合
っ
て
い
た
相
手
方
も
、

保
有
株
式
を
処
分
す
る
ケ
ー
ス

が
多
い
た
め
、
金
融
・
保
険
業

の
残
高
が
大
き
く
な
る
。

取
得
機
構
は
取
得
し
た
株
式

の
一
部
を
０７
年
か
ら
市
中
売
却

し
て
い
た
が
、「
株
式
市
場
の

き
わ
め
て
不
安
定
な
状
況
」
を

理
由
に
０８
年
１０
月
に
凍
結
し
た

（
再
開
時
期
は
未
定
）。
な

お
、
監
理
・
整
理
銘
柄
等
の
上

場
廃
止
リ
ス
ク
が
高
い
株
式
に

つ
い
て
は
対
象
外
と
な
っ
て
い

る
。
ま
た
、
凍
結
さ
れ
た
の
は

市
中
売
却
で
あ
り
、
処
分
が
ま

っ
た
く
行
わ
れ
て
い
な
い
わ
け

で
は
な
い
。
売
却
凍
結
前
の
０７

事
業
年
度
に
お
け
る
市
中
売
却

金
額
（
立
会
内
取
引
）
は
７
７

〔図表１〕 日本銀行の買入株式残高の推移

〔図表２〕 日本銀行の資産買入等の基金によるETFおよびJ�REITの買入残高
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02／3 03／3 04／3 05／3 06／3 07／3 08／3 09／3 10／3 11／3
年／月�

第
一
次
産
業�

建
設
業�

製
造
業�

電
気
・�

ガ
ス
業�

運
輸
・�

情
報
通
信
業�

商
業�

金
融
・�

保
険
業�

不
動
産
業�

サ
ー
ビ
ス
業�

そ
の
他�

（注）　簿価ベース�

簿価� 時価�

億円�

09年3月末�

10年3月末�

11年3月末�

億円�

０
０
億
円
で
あ
っ
た
。
市
場
動
向
し

だ
い
で
は
あ
る
が
、
こ
れ
が
売
却
再

開
後
に
お
け
る
年
間
売
却
額
の
一
つ

の
目
安
と
な
ろ
う
。

な
お
、
取
得
機
構
の
買
取
期
限
は

１２
年
３
月
３０
日
ま
で
と
さ
れ
て
お

り
、
２２
年
３
月
末
の
取
得
機
構
解
散

予
定
日
ま
で
の
間
に
保
有
株
式
の
処

分
を
行
う
こ
と
に
な
っ
て
い
た
（
解

散
予
定
日
前
で
あ
っ
て
も
、
保
有
株

式
の
処
分
が
す
べ
て
終
わ
れ
ば
解
散

と
な
る
）。
し
か
し
、
株
式
市
況
の

悪
化
を
背
景
に
、
こ
の
買
取
期
限
を

５
年
間
延
長
す
る
た
め
の
法
案
が
１２

年
１
月
２７
日
に
、
通
常
国
会
に
提
出

さ
れ
た
（
買
取
限
度
額
は
引
き
続
き

２０
兆
円
）。
法
案
が
可
決
さ
れ
れ

ば
、
解
散
予
定
日
も
５
年
延
期
さ
れ

る
こ
と
に
な
る
。

預
金
保
険
機
構

長
銀
・
日
債
銀
の
保
有
株

売
却
凍
結
を
継
続

預
金
保
険
機
構
は
、
００
年
の
旧
日

本
長
期
信
用
銀
行
（
現
新
生
銀
行
）

お
よ
び
旧
日
本
債
券
信
用
銀
行
（
現

あ
お
ぞ
ら
銀
行
）
の
特
別
公
的
管
理

終
了
時
に
、
両
行
が
保
有
し
て
い
た

株
式
を
一
部
買
い
取
り
、
保
有
し
て

い
る
。
預
金
保
険
機
構
が
買
い
取
っ

た
株
式
の
買
取
累
計
額
は
２
兆
９
３

９
７
億
円
（
１１
年
３
月
末
現
在
、
簿

価
）
で
、
１６
年
を
メ
ド
に
売
却
が
進

め
ら
れ
て
き
た
。
し
か
し
、
株
式
市

況
の
悪
化
か
ら
、
０８
年
１０
月
以
降
、

売
却
を
凍
結
し
て
お
り
、
再
開
時
期

は
未
定
で
あ
る
。
な
お
、
１１
年
３
月

末
時
点
の
株
式
保
有
額
は
７
７
９
３

億
円
（
時
価
）
と
な
っ
て
い
る
。

売
却
開
始
は

市
場
安
定
が
前
提

現
在
、
日
銀
、
取
得
機
構
、
預
金

保
険
機
構
、
３
機
関
と
も
保
有
株
式

の
売
却
は
行
っ
て
い
な
い
。
取
得
機

構
の
株
式
買
取
り
は
現
在
も
継
続
中

で
あ
る
た
め
、
今
後
も
取
得
機
構
の

株
式
保
有
残
高
は
増
加
し
て
い
く
と

予
想
さ
れ
る
。
日
銀
の
取
引
所
市
場

で
の
売
却
開
始
時
期
が
２
年
間
延
長

さ
れ
、
取
得
機
構
の
買
取
期
限
・
解

散
が
５
年
間
延
長
さ
れ
る
方
針
と
な

っ
た
。
取
得
機
構
お
よ
び
預
金
保
険

機
構
は
売
却
凍
結
解
除
の
時
期
を
明

公的機関保有株式の売却凍結�
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言
し
て
お
ら
ず
、
い
つ
で
も
保
有
株

式
の
売
却
を
開
始
で
き
る
。
し
か

し
、
過
去
に
売
却
開
始
が
た
び
た
び

延
期
さ
れ
て
き
た
こ
と
を
考
え
る

と
、
開
始
に
は
相
当
慎
重
に
な
る
こ

と
が
予
想
さ
れ
る
。
当
面
、
３
機
関

に
よ
る
株
式
売
却
は
行
わ
れ
な
い
こ

と
が
予
想
さ
れ
る
。

ま
た
、
株
式
の
処
分
に
関
し
て
、

取
得
機
構
は
「
損
失
発
生
は
極
力
回

避
す
る
」、
預
金
保
険
機
構
は
「
国

民
負
担
の
最
小
化
」
と
掲
げ
て
い
る

こ
と
か
ら
、
株
式
市
場
の
安
定
だ
け

で
は
な
く
、
保
有
株
式
の
株
価
水
準

も
売
却
開
始
の
判
断
要
素
と
な
ろ
う

（
な
お
、
日
銀
の
「
株
式
処
分
の
指

針
」
で
は
自
社
株
買
入
れ
の
要
請
に

応
じ
る
場
合
を
除
き
、
損
失
発
生
の

有
無
を
基
準
と
す
る
よ
う
な
記
載
は

な
い
）。

こ
れ
ま
で
の
金
融
危
機
や
東
日
本

大
震
災
の
際
に
み
ら
れ
た
よ
う
な
株

価
指
数
の
大
き
な
下
落
な
ど
が
な

く
、
株
式
市
場
が
安
定
的
に
推
移
す

る
こ
と
を
前
提
と
す
れ
ば
、
１４
年
４

月
以
降
、
日
銀
が
ま
ず
保
有
株
式
の

売
却
を
開
始
し
、
そ
の
後
、
株
価
水

準
を
み
な
が
ら
残
り
２
機
関
が
保
有

株
式
の
売
却
を
開
始
す
る
、
と
い
う

流
れ
に
な
ろ
う
。

（
注
）
当
初
、
買
入
期
間
は
１１
年
末
ま

で
、
買
入
残
高
の
上
限
は
Ｅ
Ｔ
Ｆ
が

４
５
０
０
億
円
、
Ｊ－

Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ
が

５
０
０
億
円
程
度
と
さ
れ
て
い
た

が
、
東
日
本
大
震
災
の
影
響
に
よ

り
、
１１
年
３
月
と
８
月
の
２
度
、
上

限
額
が
引
き
上
げ
ら
れ
た
。
本
稿
執

筆
時
点
で
買
入
期
間
は
１２
年
末
ま

で
、
買
入
残
高
の
上
限
は
Ｅ
Ｔ
Ｆ
が

１
兆
４
０
０
０
億
円
程
度
、
Ｊ－

Ｒ

Ｅ
Ｉ
Ｔ
が
１
１
０
０
億
円
程
度
と
な

っ
て
い
る
。
本
稿
執
筆
時
点
で
Ｅ
Ｔ

Ｆ
、
Ｊ－

Ｒ
Ｅ
Ｉ
Ｔ
と
も
に
上
限
額

に
対
し
６
割
程
度
ま
で
買
入
れ
が
行

わ
れ
て
い
る
。

お
お
た

た
ま
み

０３
年
慶
應
義
塾
大
学
法
学
部
法
律
学

科
卒
、
０９
年
早
稲
田
大
学
大
学
院
フ

ァ
イ
ナ
ン
ス
研
究
科
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス

専
攻

専
門
職
学
位
課
程
修
了
（
フ

ァ
イ
ナ
ン
ス
修
士
）。
０３
年
大
和
証

券
入
社
、
１０
年
大
和
総
研
投
資
調
査

部
で
日
本
株
式
市
場
担
当
、
１１
年
か

ら
現
職
。
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