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自己株式取得の方法  
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市場外での取得と市場内の取得の複数の方法 

【要約】 

■会社が自己株式を取得する方法には、制度上複数の方法が認められている。東証上場会社が上場自
己株式を取得する方法には、①「公開買付けによる市場外での取得」と、②「特定の株主からの市
場外での相対取得」、③「事前公表型の市場内での取得」、④「③以外の市場内での取得(オーク
ション市場での単純買付け)」の 4種類がある。 

■①は、公開買付手続きにそって行うため、法定公告や届出書･報告書などの提出が義務付けられる。
また、多岐にわたる重要事実を公表することも義務付けられる。 

■②は、取得する株式の種類･数などについての株主総会の特別決議と、特定の株主への通知又は公
告が要求される。 

■③の事前公表手続きは、簡略化された様式を TDnet 登録すればよい。③にはさらに複数の買付手法
が認められ、そのうち各種のメリットがある「終値取引(ToSTNeT-2)による買付」による取得が多
いとされていた。しかし、現在は、今年 1 月 15 日から開始された「自己株式立会外買付取引
(ToSTNeT-3)による買付」の利用の方が上回っているようである。 

■④は、買付数量に制限がなされている。 

１．自己株式取得の方法 

○会社は自己株式を取得することが認められている(会社法第 2章第 4節)が、その方法には、制度上

複数の方法が認められている。 

 

○東京証券取引所(以下、東証)に上場している会社が市場取引等によって自己株式を取得する場合、

取得方法には制度上以下の方法が認められる(簡便のため、以下では普通株のみを発行し、上場し

ている場合を前提とする)。 

 

(1)市場外での取得 

 ①公開買付けによる取得 

 ②特定の株主からの相対取得 

(2)市場内での取得 

 ①事前公表型 

  a.オークション市場における買付 

  b.終値取引（ToSTNeT-2）による買付 

  c.自己株式立会外買付取引（ToSTNeT-3）による買付 

 ②①以外の市場内での取得 

このレポートは、投資の参考となる情報提供を目的としたもので、投資勧誘を意図するものではありません。投資の決定はご自身の判断と責任でなさ

れますようお願い申し上げます。記載された意見や予測等は作成時点のものであり、正確性、完全性を保証するものではなく、今後予告なく変更され

ることがあります。内容に関する一切の権利は大和総研にあります。事前の了承なく複製または転送等を行わないようお願いします。 



 

 (２／８) 

 

○これらの方法は、単に取引する場所(市場)が異なるだけではなく、それぞれ金融商品取引法令や、

東証が取引手法を定めた規定により、異なる内容の規制が課されている。以下、それぞれの内容に

ついて説明する。 

 

 

２．市場外で取得する場合 

○１で述べたように、市場外で取得する場合、公開買付けによって取得する方法と特定の株主から相

対で取得する方法がある。 

 

(1)公開買付けによる取得 

(a)公開買付規制 

○上場会社が市場外で自己株式を取得する方法として、あらかじめ一定の重要事実を公表した上で、

公開買付けの手法によって行う方法がある(金融商品取引法(以下、金商法)27 条の 22 の 2、27 条

の 22 の 3)。 

 

○他社が上場会社の株式を市場外で取得する場合、公開買付けが義務付けられるのは、取得後の所有

割合が 3分の 1超となる場合等に限られる(金商法 27 条の 2第 1項)。しかし、上場会社が自己株

式を市場外で取得する場合は、(2)の場合を除き、たとえ 1株取得する場合でも公開買付けが義務

付けられる。 

 

○公開買付けの手法によって自己株式を取得する場合、以下の手続き等を行わなければならない(金

商法 27 条の 22 の 2 第 2項等)。 

 

①公開買付開始公告(金商法 27 条の 3第 1項) 

②公開買付届出書の内閣総理大臣への提出(金商法 27 条の 14) 

③公開買付説明書の作成･交付(金商法 27 条の 9) 

④公開買付けの結果の公表(金商法 27 条の 13 第 1 項) 

⑤公開買付報告書の内閣総理大臣への提出(金商法 27 条の 13 第 2 項) 

 

○取得価格は均一でなければならず、買付期間は 20 営業日～60 営業日でなければならない(金商法

27 条の 22 の 2 第 2項、27 条の 2第 2項、3項、金融商品取引法施行令(以下、金商法施行令)8 条

1 項)。 

 

○また、公開買付期間中は別の方法で株式を取得することは禁止され、公開買付けの撤回や買付価格

の引下げなどは原則として認められない(金商法 27 条の 22 の 2 第 2項、27 条の 5、27 条の 6)。 

 

(b)重要事実の公表 

○上場会社が自己株式を公開買付けによって取得する場合、公開買付届出書を提出する日前に、一定

 



 

 (３／８) 

の重要事実を公表1しなければならない(金商法 27 条の 22 の 3)。 

 

○公表が義務付けられる重要事実は、金商法 166 条 1 項に規定する業務等に関する重要事実(一部を

除く)のうち未公表のものであり、これはインサイダー取引規制の対象となる重要事実である。 

 

○このように、公開買付けによる自己株式取得の際にインサイダー取引規制の対象となる重要事実の

公表が義務付けられる趣旨は、以下のように説明される2。 

 

投資者の投資判断に影響を与える重要な情報が会社に存在している場合、このような情報を開示せず

に、公開買付けによって自己株式を買い付けることは、会社と投資者との間に著しい不平等をもたら

すものといえる。 

 

 

(2)特定の株主からの相対取得 

○上場会社が市場外で自己株式を取得する方法として、(1)の方法以外に、特定の株主からの相対取

得の方法がある(金商法 27 条の 22 の 2 第 1項 1号カッコ書き、会社法 160 条)。 

 

○会社が自己株式を特定の株主から相対取得するには、まず、以下の事項について株主総会の特別決

議を得なければならない（会社法 160 条、156 条 1 項、309 条 2 項 2号）。 

 

①取得する株式の種類･数 

②取得と引換えに交付する金銭等の内容･総額 

③株式を取得することが出来る期間3 

④相対取得する特定の株主の氏名 

 

○この際、原則として4、会社はその他の株主に対し、当該特定の株主だけでなく、その他の株主か

らも自己株式を取得するよう請求できる旨、通知しなければならない(会社法 160 条 2 項、3 項)。 

 

○相対取得を行う時点で、その都度、以下の事項を取締役会5で決議し、特定の株主に対して通知又

は公告しなければならない(会社法 157 条、158 条、160 条 1 項)。 

 

①取得する株式の種類･数 

②株式 1株を取得するのと引換えに交付する金銭等の内容･数額(又はその算定方法) 

                                                  
1 新聞社や放送事業者などの報道機関の複数に公開する方法が定められている(発行者による上場株券等の公開買付
けの開示に関する内閣府令 11 条)。 
2 「証券取引法(初版)」神崎克郎･志谷匡史･川口恭弘 
3 1 年を超える期間は認められない(会社法 156 条 1 項ただし書き)。 
4 ただし、取得する自己株式に市場価格があり、取得と引換えに交付する金銭等の額が市場価格以下である場合は、
通知する必要はない(会社法 161 条)。 
5 取締役会設置会社以外の場合は、株主総会。 

 



 

 (４／８) 

③株式を取得するのと引換えに交付する金銭等の総額 

④株式の譲渡しの申込みの期日 

 

○なお、市場外で自己株式を取得する場合でもインサイダー取引規制が適用される。よって、未公表

の重要事実がある場合、それを公表6せずに自己株式を取得すると、原則として7インサイダー取引

規制違反となる(金商法 166 条 2 項 1号ニ)。 

 

○よって、自己株式を取得する前に、自己株式取得の決定がなされたことを公表し、その他に未公表

の重要事実があればそれも公表しなければならない(金商法 166 条 1 項、6項 4号の 2)。 

 

 

３．市場内で取得する場合 

(1)事前公表型の自己株式取得 

○市場内で、事前公表型の自己株式取得を行う場合、あらかじめ以下の事項を公表8しなければなら

ない(金商法 162 条の 2、有価証券の取引等の規制に関する内閣府令(以下、有価証券取引規制府

令)23 条 1 号ロ)。 

 

①自己株式取得を事前公表型の方法により行う旨 

②買付けの価格 

③買い付ける株券の数量 

④その他投資者の参考となるべき事項 

 

○また、この方法による場合、以下の規制が課される(有価証券取引規制府令 23 条 1 号)。 

 

①前日終値以下の指値により、買付注文を発注すること 

②株主間の公平を確保すること 

③自己株式取得を行う日には、別の方法によって自己株式を取得しないこと9 

 

○なお、この方法による自己株式取得もインサイダー取引規制が適用され、自己株式取得の前に未公

表の重要事実を公表しなければならない。 

 

                                                  
6 複数の一定の報道機関に公開して 12 時間経過した場合と、有価証券報告書などのディスクロージャー書類が公衆
縦覧に供された場合と、金融商品取引所に重要事実を通知し TDnet などにより公衆縦覧に供された場合のいずれかが

なされた場合に、公表がなされたと認められる(金商法 166 条 4 項、金商法施行令 30 条)。 
7 重要事実を知っている会社関係者と情報受領者の間で、相対で取得が行われる場合は、インサイダー取引規制は適
用されない(金商法 166 条 6 項 7号)。 
8 東証上場会社の場合、自己株式取得の日前日の 15 時以降に TDnet 登録する方法によって行う（東京証券取引所｢東
証市場を利用した自己株式取得に関するＱＡ集｣(http://www.tse.or.jp/rules/stock/guideline/jikokabuqa.pdf)

の Q12、Q15、Q18 参照。） 
9 ただし、買付けた数量が予め公表した買付数量より少ない場合は、その不足量の範囲内で別の方法によって自己株
式を取得することが認められる(有価証券取引規制府令 23 条 1号ニ)。 

 



 

 (５／８) 

○事前公表型の場合、自己株式取得の決定という重要事実は公表している。しかし、それ以外にも未

公表の重要事実があれば、それも公表しなければならない。 

 

○以上の金融商品取引法令に基づき、東証がより具体的な買付手法を定めている。 

 

○事前公表型の自己株式取得は、東証に上場している会社が市場内で自己株式を取得する場合には、

取引手法としては以下のものが認められる10。 

 

①オークション市場における買付 

②終値取引（ToSTNeT-2）による買付 

③自己株式立会外買付取引（ToSTNeT-3）による買付 

 

(a)オークション市場における買付 

○東証のオークション市場では、午前 9時～午前 11 時、午後 0時 30 分～午後 3時の間に取引が行わ

れる。 

 

○自己株式取得の場合は、先ほど述べたように、買い注文の発注が「前日終値以下の指値」に限定さ

れているので、前日終値より高い指値の注文や、成行注文で発注することはできない。 

 

(b)終値取引（ToSTNeT-2）による買付 

○ToSTNeT-2 とは、東証で行われているオークション時間外の立会外取引の一つである。ToSTNeT-2

の終値取引では、オークション市場で決まった最終値段で、オークション時間外に売り注文と買い

注文を集め、時間的に早く東証に発注された注文から優先（時間優先）して取引を成立させている。 

 

○東証の ToSTNeT-2 を利用して自己株式取得する場合は、午前 8時 20 分から 8時 45 分の、前日終値

を利用した取引で行わなければならない。ToSTNeT-2 では、これ以外の時間11にも取引が行われ、

前日終値以外にも前日 VWAP を利用した取引も行われているが、自己株式取得をする場合は、今述

べた時間帯の終値取引に限定されている12。 

 

(c)自己株式立会外買付取引（ToSTNeT-3）による買付 

○自己株式立会外買付取引（ToSTNeT-3）は、2008 年 1 月 15 日から認められるようになった、買方

を発行会社に限定した自己株式取得専用の立会外取引である13。 

 

○取引価格が前日終値14である点は ToSTNeT-2 の終値取引と同じだが、以下の点等15が ToSTNeT-2 の

                                                  
10 注8資料のQ10参照。 
11 午前 11 時から午後 0時 15 分、午後 3時から 4時。 
12 注 8 資料の Q13 参照。また、株主間の公平を確保するため、時間の先後に関係なく取引が成立しうる「クロス注文｣
を利用することも認められない。 
13 横山淳「ToSTNeT による新しい自己株式買付制度」(2007 年 12 月 7 日付 DIR 制度調査部情報)参照。 
14 最終特別気配値を含む。 

 



 

 (６／８) 

終値取引と異なる。 

 

①買付注文を買付会社の注文に限定 

②売付注文数量が買付注文数量を超えた場合は、あん分方式16により対当 

 

○自己株式立会外買付取引（ToSTNeT-3）は、買付けを行おうとする日の前営業日に、買付の委託を

受けた証券会社が東証に届出を行ったうえで、買付日の午前 8時から 8時 45 分まで売り注文を集

めて買い注文との間で取引が成立する。 

 

 

(2)オークション市場における単純買付け 

○(1)で述べた事前公表型以外の市場内の取得方法として、オークション市場における単純買付けに

よる方法がある17。 

 

○上場会社がオークション市場における単純買付けを行う場合、有価証券取引規制府令により、価格

規制、数量規制などが課されている。 

 

○まず、価格規制は以下のような内容である（有価証券取引規制府令 17 条 3 号）。 

 

◇寄付き前の買付注文 

 ―前日終値以下の価格の指値で行う 

◇寄付き後の買付注文 

 ―公表された売買価格の最高価格を上回ってはならない 

 ―直近の売買価格を上回る価格の注文を反復継続して行ってはならない 

 

○次に、買付注文の数量は、以下のいずれか多い方の数量を超えてはならない（有価証券取引規制府

令 17 条 4 号）。 

 

①買付日の属する週の前 4週間の一日平均売買単位数の 25% 

②買付日の属する月の前 6ヶ月の月間平均売買単位数に応じて、以下の数量 

 a.400売買単位以上の場合、以下のいずれか少ない数量 
  (ア)10売買単位 
  (イ)前 4週間の一日平均売買単位数の 50%(3売買単位を下回る場合は、3売買単位) 

                                                                                                                                                                 
15 ほかに、自己株式立会外買付取引（ToSTNeT-3）では信用取引が禁止されているという相違点もある。 
16 ただし、顧客からの委託注文が、証券会社の自己の計算に基づく注文より優先する。具体的なあん分方法について
は、注 8資料の Q17 参照。 
17 有価証券取引規制府令では、事前公表型以外の市場内の取得方法として、特にオークション市場における単純買付
けに限定してるわけではないが、実際上は、オークション市場における単純買付けによって行うのが通常のようであ

る(注 8資料参照)。 

 



 

 (７／８) 

  b.200 売買単位以上 400 売買単位未満の場合、以下のいずれか少ない数量 

(ア)5売買単位 
  (イ)前 4週間の一日平均売買単位数の 50%(3売買単位を下回る場合は、3売買単位) 
  c.200 売買単位未満の場合 

  3 売買単位  

 

○たとえば、1売買単位が 1000 株の銘柄で、前 4週間の 1日の平均売買単位数が 80 売買単位(8 万株)

で、前 6ヶ月の月間平均売買単位数が 1500 売買単位(150 万株)の場合、この①は 20 売買単位、②

は 10 売買単位18であり、より多い方である 20 売買単位まで買付注文が出来ることとなる。 

 

○また、そのほかに、以下の規制も課される（有価証券取引規制府令 17 条 1 号、2号）。 

 

①1 日に複数の証券会社に対して、株式の買付の委託等をしてはならない。 

②売買立会い終了直前 30 分間は、買付注文を行ってはならない。 

 

○また、(1)と同様にインサイダー取引規制により、自己株式を取得する前に、自己株式取得の決定

がなされたことを公表し、その他に未公表の重要事実があればそれも公表しなければならない(金

商法 166 条 1 項、6項 4号の 2)。 

 

 

４．まとめ 

○以上より、東証上場会社が上場自己株式取得を行う方法は以下のようにまとめられる。 

 

  

(1)市場外での取得

①公開買付けによる取得

②特定の株主からの相対取得

(2)市場内での取得

①事前公表型

②オークション市場における単純買付け

◇買付価格、買付数量などを事前に公表
◇価格規制あり
◇買付手法は、以下の3通り
　　a.オークション市場における買付
　　b.終値取引（ToSTNeT-2）による買付
　　c.自己株式立会外買付取引（ToSTNeT-3）による買付

◇公開買付手続

◇価格規制あり
◇数量規制あり

◇株主総会特別決議
◇特定の株主への通知又は公告

 

 

                                                  
18 上の表の、月間平均売買単位数が a.400 売買単位以上の場合に該当し、10 売買単位と、一日平均売買単位数 80 売

買単位の 50%である 40 売買単位を比較すると、少ないのは 10 売買単位であるため。 

 



 

 (８／８) 

○各方法を比較すると、「(1)市場外での取得」の「①公開買付けによる取得」は、公開買付手続き

(20～60 営業日)にそって行うことが求められ、法定公告や届出書などの提出が義務付けられる。 

 

○「(1)市場外での取得」の「②特定の株主からの相対取得」では、株主総会を開催しなければなら

ず、通常 2ヶ月19ほどかかってしまうと考えられる。 

 

○一方、「(2)市場内での取得」では、公開買付け手続による必要はなく、その分だけコストが低い。

また、「(2)市場内での取得」の「①事前公表型」の事前公表手続きは、簡略化された様式を TDnet

登録すればよい。 

 

○「(2)市場内での取得」の「②オークション市場における単純買付け」は、買付数量に制限がなさ

れている。 

 

○「①事前公表型」の「b.終値取引(ToSTNeT-2)による買付」には以下のメリットがあり、この方法

による取得が多いとされていた20。 

 

①既に決定した価格で取引が行われるため、予め買付（株主にとっては売付）代金が確定。 

②時間優先の仕組みのもとで、他の株主の取引機会を確保。 

③既に決定した価格で、かつ、立会時間外の取引のため、マーケットに直接的なインパクトを与える

ことはない。 

 

○しかし、現在は、平成 20 年 1 月 15 日に開始した「①事前公表型」の「c.自己株式立会外買付取引

(ToSTNeT-3)による買付」の利用の方が上回っているようである21。 

 

                                                  
19 株主総会を開催するには、まず総会基準日を公告しなければならない。その日から 2週間後に基準日が到来し、そ
の日から株主を確定する作業を行う。この作業は通常約 1ヶ月はかかるといわれている。株主が確定してから招集通

知を発送し、その 2週間後に株主総会を開催することが出来る。この期間を合計すると、株主総会を開催するには、

通常約 2ヶ月かかることとなる。 
20 注 8資料 Q11 参照。 
21 横山淳「自己株式取得の ToSTNeT-3 が増加」(2008 年 3 月 6日付 DIR 制度調査部情報)参照。 

 




