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Abstract 

      In this article, we investigate the factors that effect to individual investors’ ratio of stock 

holding by using our micro data collected from the Web-based survey “Survey on Individual 

Investors’ Awareness,” which was conducted in February 2016. In the results of our Tobit analysis, 

we found that the factors are inflation perception, length of investment experience, time-discount 

ratio and age. Next, we analyzed their behaviors by distinguishing between prefectures with big 

economies such as Tokyo, Kanagawa, Aichi, Osaka and Fukuoka, and the other prefectures. As a 

result, we can confirm that factors, which related with the ratio of stock holding, are different from 

one resident area to the others. In addition, it was found the effects of information source toward 

their ratio of stock holding between financial information of firms and information obtained from 

his friends were different. We assume that the accuracy of the information makes a difference. 
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要旨 

 本稿では、2016 年 2 月に実施した「個人投資家の意識等に関する調査」によって収集された個

票データを用いて、個人投資家の株式保有比率に影響を与える要因の探索を行った。その結果、

インフレ認識や投資経験の長さ、時間割引率、年齢などが株式保有比率に影響を与えていること

がわかった。また、大都市部（東京・神奈川・愛知・大阪・福岡）とそれ以外の地域に分けて、更

なる分析を行ったところ、大都市とそれ以外の地域に住んでいる投資家とでは株式保有比率に影

響を与える要因の数が異なることも確認された。とりわけ、株式投資の際に参考にする情報源（企

業の財務情報と知人からの情報）が株式保有比率に与える影響はその他地域のみで観察され、そ

の情報源の影響もその情報の正確性によって株式保有比率を高めることにも、また低めることに

もつながることが示唆された。 
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