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１
　
は
じ
め
に

現
在
、
中
国
株
式
市
場
の
投
資
家
は
六
、
六
〇
〇
万
（
登
録
口
座
数
）
を
超
え
て
い
る
が
、
そ
の
殆
ど
が
個
人
投
資
家
（
九
九
％
）

で
あ
り
、
法
人
・
機
関
投
資
家
は
わ
ず
か
一
％
に
過
ぎ
な
い
。
こ
の
よ
う
な
個
人
投
資
家
を
中
心
と
す
る
市
場
構
造
の
下
で
（
１
）、

投
資

家
は
ど
の
よ
う
に
構
成
さ
れ
、
何
を
求
め
、
ど
の
よ
う
な
行
動
を
し
て
い
る
か
。
小
稿
で
は
、
近
年
の
個
人
投
資
家
の
状
況
を
整
理

し
、
幾
つ
か
の
投
資
家
調
査
の
紹
介
を
通
じ
て
、
投
資
家
の
特
徴
お
よ
び
投
資
構
造
を
考
察
す
る
。
そ
し
て
、
投
資
家
保
護
の
観
点

か
ら
株
式
市
場
の
問
題
点
を
考
え
る
。

２
　
投
資
家
の
状
況

こ
の
一
〇
年
余
り
で
、
中
国
の
株
式
市
場
は
上
海
と
深

の
地
域
的
な
市
場
か
ら
全
国
的
な
市
場
へ
と
発
展
し
、
投
資
家
数
も
急

速
に
増
え
た
。
二
〇
〇
一
年
末
現
在
の
両
取
引
所
の
投
資
家
登
録
口
座
数
は
既
に
六
、
六
〇
〇
万
を
超
え
、
九
一
年
の
一
八
〇
倍
に

も
上
っ
た
（
２
）。

特
に
、
九
六
年
、
九
七
年
お
よ
び
二
〇
〇
〇
年
の
三
年
間
は
、
投
資
家
数
が
急
増
し
、
新
規
口
座
数
が
各
年
と
も
一
、

〇
〇
〇
万
の
大
台
を
突
破
し
た
（
表
１
）。
投
資
家
の
急
増
の
原
因
は
、
経
済
の
高
成
長
と
関
連
し
、
ま
た
個
人
収
入
お
よ
び
貯
蓄

の
増
加
、
投
資
家
の
株
式
市
場
に
対
す
る
期
待
感
が
一
段
と
高
ま
っ
た
こ
と
と
関
連
し
て
い
る
の
で
は
な
い
か
と
考
え
ら
れ
る
。

そ
れ
で
は
、
年
々
増
え
続
け
て
い
る
投
資
家
は
ど
の
よ
う
に
構
成
さ
れ
て
い
る
か
。
上
海
証
券
取
引
所
の
資
料
に
よ
れ
ば
、
次
の

中
国
の
個
人
投
資
家
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通
り
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
男
性
の
投
資
家
は
五
割
を
超
え
、
女
性
の
投
資
家
は
四
割
前
後
を
占

め
て
い
る
（
表
２
）。
ま
た
、
投
資
家
の
年
齢
構
成
を
見
る
と
、
五
〇
歳
以
下
は
全
体
の
八
割
前
後

を
占
め
、
う
ち
三
〇
代
が
最
も
多
い
（
三
割
超
）
こ
と
が
わ
か
る
（
表
３
）。
そ
し
て
、
投
資
家
の

学
歴
を
見
る
と
、
高
校
・
専
門
学
校
卒
以
下
と
い
う
低
学
歴
の
投
資
家
が
多
く
（
六
割
超
）、
逆
に

大
卒
以
上
の
高
学
歴
の
投
資
家
は
一
割
前
後
に
止
ま
っ
て
い
る
（
表
４
）。

以
上
の
よ
う
に
、
中
国
の
投
資
家
は
男
性
が
多
く
、
し
か
も
二
〇
代
、
三
〇
代
と
い
う
若
い
年

齢
層
が
多
く
、
ま
た
低
学
歴
の
投
資
家
が
大
半
を
占
め
て
い
る
こ
と
が
明
ら
か
で
あ
る
。
こ
こ
で

よ
り
詳
細
な
投
資
家
状
況
お
よ
び
投
資
構
造
を
把
握
す
る
た
め
、
中
国
証
券
報
の
全
国
調
査
（
３
）

と

深

証
券
取
引
所
の
中
心
都
市
調
査
（
４
）

を
中
心
に
調
査
結
果
を
紹
介
す
る
こ
と
に
し
よ
う
。

３
　
投
資
家
調
査

昨
年
末
、
中
国
証
券
報
と
華
泰
証
券
は
、
全
国
範
囲
で
一
万
人
以
上
の
個
人
投
資
家
を
対
象
に

ア
ン
ケ
ー
ト
調
査
を
実
施
し
、
う
ち
五
千
人
か
ら
有
効
回
答
を
回
収
し
、
二
〇
〇
一
年
度
の
調
査

結
果
を
発
表
し
た
。
ま
た
、
深

証
券
取
引
所
と
六
社
の
証
券
会
社
は
、
深

、
上
海
、
北
京
な

ど
六
つ
の
中
心
都
市
で
二
、
七
二
四
名
の
個
人
投
資
家
を
対
象
に
ア
ン
ケ
ー
ト
調
査
を
実
施
し
、

二
、
五
八
七
人
か
ら
有
効
回
答
を
得
て
、「
中
国
株
式
市
場
の
個
人
投
資
家
状
況
」
の
報
告
書
を
ま

と
め
た
。
以
下
で
は
こ
の
二
つ
の
調
査
結
果
を
見
て
い
こ
う
。
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表１　中国株式市場の投資家数の推移

（注）登録口座数はＡ株（国内投資家向け）とＢ株（海外投資家向け）を含む。数字は四捨五入。
（出所）上海・深 証券取引所、中国証券監督管理会の年鑑・年報より作成。

年末
上海 3,4301,713 2,281
深 1,620 2,201 3,221

法人・機関 13 19 43

Ｂ株 17 20 149

1,999
1,912

18

15

1996 1997 1998 1999 2001
1,207
1,099

14

8

（登録口座数：万）
1991 1992 1993 1994 1995

11 111 424 575 685
26 106 354 484 557

Ａ株 37 116 776 1,056 1,238 2,293 3,315 3,893 4,462 6,502
1 2 3 5

個人 37 215 775 1,054 1,236 2,298 3,320 3,896 4,462 6,608
0.06 1 3 5 6

登録口座数 37 217 778 1,059 1,242 2,306 3,333 3,911 4,482 6,651
新規口座数 36 180 561 281 183 1,064 1,027 578 571 850

2000
2,958
2,843
5,774

27
5,773

28
1,319
5,801



（
１
）
性
別

中
国
証
券
報
の
調
査
で
、
投
資
家
の
男
女
比
率
を
見
れ

ば
、
男
性
は
八
割
（
八
一
・
一
六
％
）
以
上
、
女
性
は
約

二
割
（
一
八
・
八
四
％
）
で
あ
る
。
こ
の
結
果
は
、
九
五

年
〜
二
〇
〇
〇
年
の
調
査
（
男
性：

七
割
、
女
性：

三
割
）

よ
り
男
性
が
増
え
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。
男
性
投
資
家

が
増
え
た
原
因
に
つ
い
て
、
近
年
の
株
式
市
場
は
投
資
リ

ス
ク
が
高
く
、
男
性
が
女
性
よ
り
「
博
打
ゲ
ー
ム
」
に
勝

負
心
が
強
い
と
分
析
さ
れ
て
い
る
。

（
２
）
年
齢

投
資
家
の
年
齢
層
を
見
る
と
、
二
〇
歳
未
満
は
〇
・
四

八
％
、
二
〇
歳
〜
二
九
歳
は
一
一
・
四
七
％
（
前
年
比
三
％
減
）、
三
〇
歳
〜
四
九
歳
は
四
九
・
九
三
％
（
前
年
比
五
％
減
）、
五
〇

歳
〜
五
九
歳
一
八
・
八
五
％
（
前
年
比
三
・
八
四
％
増
）、
六
〇
歳
以
上
は
一
九
・
二
四
％
（
前
年
比
四
％
増
）
と
い
う
調
査
結
果

が
出
た
。
二
〇
〇
一
年
度
で
は
、
五
〇
代
以
上
の
投
資
家
が
増
加
し
、
特
に
六
〇
歳
以
上
の
定
年
退
職
層
が
増
え
て
い
る
。
逆
に
五

〇
歳
以
下
の
若
い
世
代
は
減
っ
て
お
り
、
特
に
三
〇
代
〜
四
〇
代
の
比
率
が
九
五
年
の
調
査
開
始
か
ら
現
在
ま
で
の
間
に
初
め
て
半

数
を
割
っ
た
。
若
い
年
齢
層
が
減
っ
た
原
因
は
、
二
〇
〇
一
年
の
株
価
の
急
落
と
関
連
し
て
い
る
こ
と
が
強
調
さ
れ
た
。

深

証
券
取
引
所
の
中
心
都
市
調
査
で
は
、
投
資
家
の
多
い
年
齢
層
は
二
〇
歳
〜
五
〇
歳
で
、
全
体
の
七
七
・
五
九
％
を
占
め
、
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表２　上海証券取引所の投資家の性別

（出所）『上海証券取引所統計年鑑』の各年版より作成。

年末
男性 54.7657.36
女性 42.64 45.24

55.14
39.60

1998 1999 2001
（％）

1996 1997
55.58 55.30
35.75 38.57

その他（不明） 8.66 6.13 5.26 0.00 0.00

2000
55.26
44.74

0.00

表３　上海証券取引所の投資家の年齢

（出所）『上海証券取引所統計年鑑』の各年版より作成。

年末
30歳未満 26.9324.86

40歳～50歳 22.56 22.93

24.12

22.67

1998 1999 2001
（％）

1996 1997
22.29 23.70

22.04 22.60

その他（不明） 8.60 6.09 5.22 4.61 0.00

2000
26.47

23.37

0.00

30歳～40歳 31.39 32.18 32.18 32.23 33.81 33.68

50歳～60歳 8.88 8.86 9.05 9.03 9.41 9.44
60歳以上 6.79 6.67 6.76 6.72 6.93 7.03

表４　上海証券取引所の投資家の学歴

（出所）『上海証券取引所統計年鑑』の各年版より作成。

年末
高校・専門学校卒未満 38.1732.93

短大卒 18.38 21.53

35.19

18.15

1998 1999 2001
（％）

1996 1997
32.73 38.00

17.35 18.10

その他（不明） 29.56 21.79 19.07 17.61 0.00

2000
36.61

21.64

0.00

高校・専門学校卒 9.81 10.95 15.73 19.46 28.82 27.68

大卒 7.41 7.51 7.68 7.65 8.55 8.51
修士以上 3.14 3.65 4.19 3.97 4.37 4.11



五
〇
歳
以
上
は
一
六
・
九
六
％
で
あ
る
。
投
資
家
の
最
低
年
齢
は
一
六
歳
、
最
高
年
齢
は
八
三
歳
、
平
均
年
齢
は
四
三
歳
で
あ
る
。

（
３
）
学
歴

投
資
家
の
学
歴
の
構
成
は
次
の
通
り
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
小
学
校
卒
以
下
は
〇
・
七
一
％
（
前
年
比
〇
・
〇
九
％
減
）、
中
学
校

卒
は
四
・
五
五
％
（
前
年
比
一
・
八
五
％
減
）、
高
校
・
専
門
学
校
卒
は
二
一
・
八
五
％
（
前
年
比
一
・
八
五
％
減
）、
短
大
卒
は
三

八
・
八
七
％
（
前
年
比
約
四
％
増
）、
大
卒
は
三
〇
・
六
五
％
（
前
年
比
〇
・
八
五
％
増
）、
修
士
以
上
は
三
・
四
％
（
前
年
比
一
％

減
）
で
あ
る
。
こ
こ
で
は
、
高
卒
以
下
の
低
学
歴
の
投
資
家
が
減
っ
た
が
、
短
大
卒
と
大
卒
と
い
う
高
学
歴
の
投
資
家
が
増
え
、
全

体
の
七
割
前
後
を
占
め
た
。
し
か
し
、
九
三
年
〜
九
八
年
の
調
査
で
は
、
低
学
歴
の
投
資
家
が
増
え
て
い
る
傾
向
が
み
ら
れ
る
。

深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
大
卒
以
上
の
投
資
家
は
三
割
前
後
（
二
九
・
三
二
％
）
を
占
め
、
高
校
・
専
門
学
校
卒
以
下
の

低
学
歴
層
は
四
割
（
四
三
・
八
一
％
）
を
超
え
て
い
る
。

（
４
）
職
業

投
資
家
の
職
業
に
つ
い
て
は
、
サ
ラ
リ
ー
マ
ン
が
中
心
で
あ
る
。
そ
の
内
訳
は
、
国
家
機
関
お
よ
び
国
有
企
業
の
幹
部
は
三
〇
・

六
％
で
、
二
〇
〇
〇
年
と
ほ
ぼ
同
水
準
で
あ
る
。
技
術
者
は
一
一
・
六
二
％
で
、
前
年
比
四
％
の
減
少
で
あ
る
。
現
役
の
軍
人
や
警

察
官
は
一
・
〇
四
％
で
、
前
年
と
比
べ
や
や
減
っ
た
。
外
資
系
企
業
・
集
団
所
有
制
企
業
・
私
営
企
業
の
管
理
人
員
は
四
・
八
九
％
、

株
式
制
企
業
の
管
理
人
員
は
四
・
五
二
％
で
、
両
方
と
も
や
や
上
昇
し
た
。
現
場
労
働
者
（
生
産
、
運
送
）
は
二
・
九
六
％
で
、
前

年
と
比
べ
半
減
で
あ
る
。
学
生
は
〇
・
九
九
％
で
や
や
増
え
た
。
農
業
関
連
（
農
・
林
・
牧
・
漁
・
水
利
）
の
労
働
者
は
〇
・
七

四
％
、
個
人
経
営
者
は
二
・
四
二
％
で
、
前
年
と
ほ
ぼ
同
じ
水
準
で
あ
る
。
職
業
投
資
家
と
呼
ば
れ
る
デ
イ
・
ト
レ
ー
ダ
ー
は
四
・
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七
六
％
、
前
年
（
六
％
）
よ
り
少
な
い
。
こ
こ
で
投
資
家
の
う
ち
、
収
入
が
比
較
的
高
く
、
職
業
も
安
定
し
て
い
る
公
務
員
、
国
有

企
業
の
幹
部
お
よ
び
技
術
者
が
多
く
、
一
般
労
働
者
が
少
な
い
こ
と
が
窺
わ
れ
る
。

一
方
、
失
業
・
レ
イ
オ
フ
の
投
資
家
は
六
・
三
五
％
、
定
年
退
職
者
の
投
資
家
は
二
二
・
九
％
で
、
両
者
を
合
わ
せ
る
と
三
割

（
二
九
・
二
五
％
）
前
後
で
、
前
年
比
五
％
の
増
加
で
あ
る
。
近
年
、
失
業
・
レ
イ
オ
フ
の
人
数
が
増
え
、
生
活
が
不
安
定
で
あ
り

な
が
ら
、
わ
ず
か
な
貯
蓄
で
、
株
式
市
場
で
利
益
を
獲
得
し
て
生
計
を
立
て
よ
う
と
考
え
る
人
が
増
え
て
い
る
。
ま
た
定
年
退
職
者

の
投
資
家
も
増
え
、
株
式
投
資
が
老
後
生
活
の
楽
し
み
の
一
つ
と
し
て
投
資
す
る
老
人
は
少
な
く
な
い
。

深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
投
資
家
の
職
業
構
成
は
政
府
機
関
幹
部
（
一
七
・
八
七
％
）、
労
働
者
（
一
六
・
一
八
％
）、
技

術
・
教
育
・
文
化
・
医
療
・
マ
ス
コ
ミ
は
（
一
二
・
七
三
％
）、
サ
ー
ビ
ス
業
（
一
〇
・
〇
二
％
）、
失
業
者
（
九
・
四
七
％
）、
個
人

経
営
・
私
営
企
業
の
オ
ー
ナ
ー
（
八
・
二
五
％
）、
軍
人
（
一
・
五
七
％
）、
農
民
（
一
・
五
三
％
）、
芸
術
・
ス
ポ
ー
ツ
選
手
（
一
・

四
九
％
）、
学
生
（
一
・
〇
六
％
）、
そ
の
他
（
一
九
・
八
四
％
）
と
い
う
順
位
に
な
っ
て
い
る
。
ま
た
、
投
資
家
の
う
ち
、
デ
イ
・

ト
レ
ー
ダ
ー
（
職
業
投
資
家
）
は
七
・
五
％
、
無
職
の
投
資
家
は
一
四
・
五
％
で
あ
る
。

（
５
）
投
資
歴

二
〇
〇
一
年
の
投
資
歴
を
見
れ
ば
、
九
五
年
以
前
に
株
式
市
場
に
参
入
し
た
い
わ
ゆ
る
古
い
投
資
家
（「
老
股
民
」）
は
三
六
・
八

四
％
、
前
年
と
同
水
準
で
あ
る
。
九
六
年
〜
九
八
年
の
新
規
参
入
者
は
三
五
・
二
二
％
、
前
年
（
四
〇
・
五
％
）
よ
り
五
％
前
後
が

減
っ
た
。
九
九
年
〜
二
〇
〇
一
年
ま
で
の
三
年
間
の
新
規
参
入
者
は
、
そ
れ
ぞ
れ
が
八
・
一
三
％
、
一
二
・
一
六
％
、
七
・
六
一
％

で
あ
り
、
特
に
、
二
〇
〇
〇
年
に
株
価
の
上
昇
に
よ
っ
て
新
規
参
入
者
が
最
も
多
か
っ
た
。

中
国
証
券
報
の
調
査
分
析
に
よ
る
と
、
九
五
年
以
前
の
投
資
家
は
投
資
の
経
験
が
多
く
、
二
〇
〇
一
年
の
株
価
の
乱
高
下
に
対
し

（16）



て
も
、
比
較
的
平
常
心
を
保
っ
て
い
る
。
九
六
年
〜
九
八
年
の
新
規
参
入
者
は
、
こ
の
間
の
株
価
の
低
迷
お
よ
び
激
し
い
変
動
に
動

揺
し
、
退
場
す
る
者
が
増
え
て
い
る
。
九
九
年
と
二
〇
〇
〇
年
の
新
規
投
資
家
は
二
割
を
超
え
、
こ
の
時
期
の
株
価
の
上
昇
に
よ
り
、

安
定
し
た
新
規
参
入
者
を
獲
得
し
た
。
二
〇
〇
一
年
は
株
価
の
急
落
と
幾
つ
か
の
政
策
（
国
有
株
の
売
却
な
ど
）
が
不
透
明
の
た
め
、

新
規
参
入
者
が
減
っ
た
と
説
明
さ
れ
て
い
る
。

深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
投
資
家
の
平
均
投
資
歴
は
五
・
四
年
、
九
五
年
以
前
の
投
資
家
は
三
六
・
九
％
、
二
〇
〇
〇
年

以
後
の
新
規
参
入
者
は
二
一
・
八
六
％
で
、
以
上
の
調
査
と
ほ
ぼ
同
じ
結
果
が
得
ら
れ
た
。

（
６
）
収
入

投
資
家
の
収
入
は
表
５
で
示
し
て
い
る
。
す
な
わ
ち
、
平
均
月
収
一
、
〇
〇
〇
元
（
一
元
＝
一
六
円
）
未
満
の
低
収
入
層
は
四
割

を
超
え
、
一
、
〇
〇
〇
元
以
上
三
、
〇
〇
〇
元
未
満
の
中
間
層
は
半
数
前
後
を
占
め
て
い
る
が
、
両
者
を
合
わ
せ
る
と
九
割
以
上
に

な
っ
た
。
三
、
〇
〇
〇
元
以
上
の
高
収
入
層
は
一
割
前
後
に
止
ま
っ
て
い
る
。
二
〇
〇
一
年
の
平
均
月
収
は
前
年
度
の
調
査
と
比
べ
、

一
、
〇
〇
〇
元
未
満
の
低
収
入
層
は
七
％
減
少
し
た
。
一
方
、
一
、
〇
〇
〇
元
以
上
二
、
〇
〇
〇
元
未

満
の
層
は
や
や
増
え
、
二
、
〇
〇
〇
元
以
上
五
、
〇
〇
〇
元
未
満
の
層
は
五
％
増
、
五
、
〇
〇
〇
元
以

上
八
、
〇
〇
〇
元
未
満
の
層
は
わ
ず
か
に
増
加
し
、
中
高
収
入
の
層
は
増
え
て
い
る
。
し
か
し
、
八
、

〇
〇
〇
元
以
上
の
超
高
収
入
層
は
や
や
減
っ
た
。

二
〇
〇
一
年
の
投
資
家
の
収
入
は
前
年
度
と
比
べ
れ
ば
、
三
一
・
八
％
が
増
加
、
四
三
・
三
六
％
が

変
ら
ず
、
二
四
・
九
四
％
が
減
少
と
答
え
た
。
大
部
分
の
投
資
家
の
収
入
は
安
定
し
て
い
る
。
但
し
、

収
入
の
減
少
し
た
投
資
家
は
前
年
度
よ
り
七
％
上
昇
し
、
九
九
年
の
数
字
と
ほ
ぼ
同
比
率
と
な
っ
た
。

（17）

表５　中国投資家の収入構成（2001年）

（出所）『中国証券報』2002年４月５日よ
り作成。

平均月収
500元未満 12.24

1,000元以上～2,000元未満 36.23

比率（％）

8,000元以上 1.85

500元以上～1,000元未満 30.20

3,000元以上～5,000元未満 4.65
5,000元以上～8,000元未満 1.94

2,000元以上～3,000元未満 12.89



ま
た
、
収
入
が
増
え
た
投
資
家
は
こ
の
三
年
間
ほ
ぼ
同
じ
水
準
で
あ
る
。

投
資
家
の
収
入
が
増
え
た
理
由
に
つ
い
て
、
二
〇
〇
一
年
の
マ
ク
ロ
経
済
状
況
が
安
定
し
、
積
極
的
な
財
政
政
策
が
実
施
さ
れ
、

経
済
に
刺
激
効
果
が
出
て
、
多
数
の
企
業
の
業
績
は
改
善
さ
れ
た
。
ま
た
、
公
務
員
の
賃
金
も
ア
ッ
プ
し
、
投
資
家
の
三
分
の
一
前

後
が
公
務
員
と
国
有
企
業
の
幹
部
で
あ
る
た
め
、
投
資
家
の
収
入
増
に
つ
な
が
っ
た
。
し
か
し
、
Ｉ
Ｔ
バ
ブ
ル
お
よ
び
世
界
経
済
の

低
迷
の
影
響
で
、
高
収
入
の
投
資
家
は
減
少
し
、
一
部
の
投
資
家
も
収
入
の
減
少
を
感
じ
た
と
分
析
さ
れ
て
い
る
。

深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
中
心
都
市
の
年
収
二
万
元
以
下
の
投
資
家
は
五
五
・
六
三
％
を
占
め
て
い
る
。

（
７
）
金
融
資
産

投
資
家
の
金
融
資
産
を
見
る
と
、
株
式
（
投
資
口
座
内
の
資
金
を
含
む
）
は
六
三
・
七
八
％
（
前
年
比
三
％
減
）、
投
資
信
託
は

三
・
七
三
％
（
前
年
比
二
・
五
七
％
減
）
で
あ
る
。
ま
た
国
債
は
一
・
五
九
％
、
社
債
は
〇
・
九
九
％
、
預
金
は
一
五
・
三
五
％
、

現
金
は
五
・
八
二
％
、
保
険
は
二
・
二
三
％
と
い
う
構
成
に
な
っ
て
い
る
。

こ
こ
で
は
投
資
家
の
金
融
資
産
の
大
半
は
株
式
投
資
で
あ
り
、
し
か
も
調
査
開
始
か
ら
の
五
年
間
に
連
続
し
て
株
式
の
比
率
が
六

割
を
超
え
て
い
る
。
逆
に
、
現
金
・
預
金
の
比
率
（
二
割
）
は
比
較
的
少
な
い
こ
と
が
特
徴
で
あ
る
。
一
般
的
に
、
中
国
の
都
市
部

個
人
金
融
資
産
の
大
半
は
預
金
（
六
割
以
上
）
で
あ
る
が
（
５
）、

今
回
の
調
査
は
投
資
家
の
預
金
が
一
五
％
で
あ
り
、
さ
ら
に
六
割
以
上

の
投
資
家
は
預
金
比
率
が
一
割
以
下
で
あ
る
。
金
融
商
品
が
ま
だ
少
な
い
中
国
に
お
い
て
、
投
資
家
の
選
択
は
株
式
に
集
中
し
、

「
定
期
預
金
を
す
る
よ
り
は
、
む
し
ろ
株
式
を
買
っ
た
方
が
よ
い
」
と
い
う
投
資
判
断
に
な
っ
て
い
る
の
で
あ
る
。
ま
た
、
九
割
以

上
の
投
資
家
は
投
資
信
託
を
金
融
資
産
の
一
割
以
下
に
抑
え
た
い
と
い
う
調
査
結
果
が
出
て
い
る
。

深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
投
資
家
の
金
融
資
産
の
う
ち
、
株
式
と
投
信
の
投
資
は
六
割
前
後
（
六
〇
・
六
七
％
）
を
占
め
、

（18）



う
ち
五
割
前
後
が
株
式
の
投
資
で
あ
る
。
一
部
の
投
資
家
（
約
二
・
六
二
％
）
は
借
金
し
て
株
式
に

投
資
し
て
い
る
。

（
８
）
投
資
構
成

株
式
市
場
の
投
資
構
成
は
表
６
に
示
さ
れ
て
い
る
。
つ
ま
り
一
〇
万
元
未
満
の
小
口
投
資
家
は
半

数
（
四
六
％
）
近
く
、
一
〇
万
元
以
上
三
〇
万
元
未
満
の
中
位
（
中
規
模
）
投
資
家
は
四
割
前
後
で
、

中
位
以
下
の
投
資
家
が
九
割
を
占
め
る
。
逆
に
、
五
〇
万
元
以
上
の
大
口
投
資
家
は
一
割
前
後
に
止

ま
っ
て
い
る
。

深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
小
口
投
資
家
（
一
〇
万
元
未
満
）
は
六
〇
％
、
中
位
投
資
家
（
一
〇
万
元
〜
五
〇
万
元
）
は
三

五
％
、
大
口
投
資
家
（
五
〇
万
元
以
上
）
は
五
％
に
な
っ
て
い
る
。
株
式
市
場
は
中
小
規
模
の
投
資
家
が
支
え
て
い
る
こ
と
が
わ
か

る
。

（
９
）
投
資
成
績

株
式
市
場
の
投
資
成
績
を
見
れ
ば
、
二
〇
〇
一
年
投
資
損
が
出
た
投
資
家
の
比
率
は
八
五
％
に
達
し
、
前
年
比
五
倍
に
も
の
ぼ
り
、

投
資
成
績
の
過
去
最
低
を
記
録
し
た
。
ま
た
深

華
鼎
市
場
調
査
公
司
の
調
査
で
は
、
以
上
に
近
い
調
査
結
果
（
八
一
・
四
九
％
）

が
出
た
（
６
）。

中
国
証
券
報
の
過
去
九
年
間
の
調
査
資
料
を
見
れ
ば
、
九
八
年
は
損
失
を
被
っ
た
投
資
家
が
六
八
％
で
、
他
の
年
は
お
よ

そ
五
〇
％
前
後
で
あ
る
。
二
〇
〇
一
年
は
そ
れ
を
は
る
か
に
超
え
て
い
る
。
そ
れ
を
受
け
て
、
二
〇
〇
一
年
の
相
場
に
対
し
て
、

「
非
常
に
不
満
」
を
持
つ
投
資
家
は
六
六
・
八
％
、「
不
満
」
は
二
〇
・
二
％
、「
満
足
」
し
て
い
る
の
は
わ
ず
か
六
・
四
％
で
、
大
多

（19）

表６　中国投資家の投資構成（2001年）

（出所）『中国証券報』2002年４月５日より
作成。

株式市場に投資した資金
５万元未満 19.08

10万元以上～30万元未満 32.06

比率（％）

1,000万元以上 0.18

５万元以上～10万元未満 26.57

100万元以上～500万元未満 3.65
500万元以上～1,000万元未満 0.44

50万元以上～100万元未満 6.86
30万元以上～50万元未満 11.20



数
の
投
資
家
は
不
満
を
持
っ
て
い
る
の
で
あ
る
。

投
資
損
を
被
っ
た
投
資
家
の
う
ち
、
具
体
的
に
ど
の
程
度
の
損
失
が
あ
っ
た
か
と
い
う
投
資
損
率
を
見
れ
ば
、
損
失
一
〇
％
前
後

は
一
五
・
五
％
、
二
〇
％~

五
〇
％
は
五
四
・
一
％
、
半
数
以
上
は
一
四
・
六
％
に
達
し
た
。
損
失
二
〇
％
以
上
は
七
割
前
後
で
、

前
年
度
の
一
〇
倍
に
な
っ
た
。
損
失
源
を
見
れ
ば
、
九
九
％
は
流
通
市
場
の
売
買
で
、
一
％
は
新
規
発
行
に
よ
る
も
の
で
あ
る
。
今

ま
で
、
発
行
市
場
の
リ
ス
ク
は
ほ
と
ん
ど
な
か
っ
た
が
、
中
国
石
油
化
学
、
安
陽
鋼
鉄
の
新
規
上
場
お
よ
び
一
部
の
増
資
企
業
は
発

行
直
後
に
発
行
価
格
を
割
り
込
ん
だ
こ
と
で
、「
発
行
抽
選
に
当
れ
ば
儲
か
る
」
と
い
う
神
話
が
崩
れ
は
じ
め
て
い
る
。
一
方
、
勝

負
同
率
の
投
資
家
は
約
五
％
で
、
利
益
を
獲
得
し
た
投
資
家
は
一
〇
％
前
後
し
か
な
い
。
利
益
源
を
見
る
と
、
流
通
市
場
の
売
買
は

七
一
％
、
新
規
発
行
は
二
七
％
、
委
託
売
買
は
二
％
で
あ
る
。

深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
投
資
開
始
か
ら
「
儲
か
っ
た
」、「
勝
負
同
率
」、「
損
失
し
た
」
の
比
率
は
そ
れ
ぞ
れ
二
二
％
、

三
四
％
、
四
四
％
で
あ
り
、「
損
失
し
た
」
投
資
家
が
比
較
的
多
い
。
ま
た
、
投
資
家
の
四
〇
・
八
％
は
「
最
も
儲
か
っ
た
年
」
は

二
〇
〇
〇
年
と
認
識
し
、
そ
の
次
に
九
九
年
で
あ
る
。
逆
に
、
八
二
・
六
％
の
投
資
家
は
「
最
も
損
失
し
た
年
」
は
二
〇
〇
一
年
と

選
択
し
、
上
述
の
二
つ
の
調
査
結
果
と
一
致
し
て
い
る
。

（
10
）
投
資
リ
ス
ク

深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
投
資
家
の
六
割
以
上
（
六
一
・
四
％
）
は
い
わ
ゆ
る
Ｓ
Ｔ
銘
柄
（
二
年
連
続
赤
字
）、
Ｐ
Ｔ
銘

柄
（
三
年
連
続
赤
字
）
（
７
）

と
い
う
「
ボ
ロ
株
」
を
購
入
し
た
経
験
が
あ
る
。
現
在
で
も
二
割
以
上
（
二
三
・
六
％
）
の
投
資
家
は
依
然

Ｓ
Ｔ
銘
柄
と
Ｐ
Ｔ
銘
柄
を
持
っ
て
い
る
。
な
ぜ
こ
の
よ
う
な
「
ボ
ロ
株
」
を
購
入
し
た
か
と
い
う
理
由
を
尋
ね
る
と
、
投
資
家
は
投

機
の
チ
ャ
ン
ス
が
あ
る
か
ら
だ
と
答
え
た
。
近
年
、
ハ
イ
リ
ス
ク
・
ハ
イ
リ
タ
ー
ン
の
投
資
理
念
は
一
部
の
投
資
家
に
浸
透
し
て
い

（20）



る
が
、
こ
れ
は
赤
字
企
業
の
経
営
改
善
や
資
本
注
入
お
よ
び
吸
収
合
併
な
ど
に
期
待
す
る
投
資
家
は
少
な
く
な
い
と
考
え
ら
れ
る
。

ま
た
、
投
資
リ
ス
ク
に
つ
い
て
、
九
割
以
上
の
投
資
家
は
株
式
市
場
の
リ
ス
ク
が
「
非
常
に
高
い
」
ま
た
は
「
比
較
的
高
い
」
と

認
識
し
て
い
る
。
投
資
リ
ス
ク
は
主
に
市
場
の
非
規
範
化
（
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
、
株
価
操
作
、
虚
偽
の
情
報
な
ど：

四
六
・
六
％
）

と
政
府
の
政
策
変
化
（
四
二
・
一
％
）
と
い
う
理
由
に
集
約
さ
れ
て
い
る
。

（
11
）
株
価
の
変
動
要
因

二
〇
〇
一
年
の
株
価
は
な
ぜ
下
が
っ
た
か
、
そ
れ
は
ど
ん
な
要
素
に
よ
っ
て
影
響
さ
れ
た
か
に
つ
い
て
、
政
府
の
市
場
政
策
（
国

有
株
の
売
却
計
画
な
ど
）
は
七
七
・
八
％
、
業
績
と
企
業
経
営
は
九
・
九
％
、
監
督
管
理
は
九
・
七
％
、
マ
ク
ロ
経
済
は
二
・
六
％

の
調
査
結
果
が
出
た
。
ま
た
、
今
後
の
相
場
は
何
を
重
視
す
べ
き
か
に
つ
い
て
は
、
政
策
の
変
化
（
六
九
・
四
％
）、
企
業
業
績

（
二
三
・
四
％
）、
投
資
の
技
術
面
の
分
析
（
四
・
七
％
）
お
よ
び
大
口
・
機
関
投
資
家
の
動
態
（
二
・
四
％
）
と
い
う
回
答
が
得
ら

れ
た
。
国
の
政
策
は
株
式
市
場
に
依
然
大
き
な
影
響
力
を
持
っ
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。

（
12
）
投
資
失
敗
の
理
由

投
資
失
敗
の
理
由
に
つ
い
て
、
深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
政
府
の
政
策
変
化
（
六
七
・
〇
％
）、
企
業
の
粉
飾
決
算
（
五

〇
・
九
％
）、
大
口
・
機
関
投
資
家
の
株
価
操
作
（
四
一
・
六
％
）、
投
資
経
験
や
知
識
の
不
足
（
二
八
・
七
％
）
に
よ
る
も
の
で
あ

る
。近

年
、
政
策
的
要
素
は
相
場
に
対
す
る
影
響
が
次
第
に
弱
く
な
っ
て
い
る
中
、
二
〇
〇
一
年
は
い
わ
ゆ
る
「
政
策
相
場
」
が
再
び

注
目
さ
れ
、
政
府
の
政
策
審
議
の
透
明
性
が
欠
け
、
市
場
の
政
策
リ
ス
ク
が
高
い
こ
と
が
批
判
さ
れ
て
い
る
（
８
）。

ま
た
、
粉
飾
決
算
や
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相
場
操
縦
な
ど
の
問
題
も
増
え
て
い
る
こ
と
が
、
調
査
か
ら
う
か
が
う
こ
と
が
で
き
る
。

（
13
）
株
式
投
資
し
な
い
理
由

投
資
家
周
囲
の
者
は
な
ぜ
株
式
を
投
資
し
な
い
の
か
と
い
う
質
問
に
対
し
て
、
投
資
家
は
次
の
六
つ
の
理
由
を
挙
げ
て
い
る
。

（
１
）
儲
か
ら
な
い
（
五
一
・
四
％
）、（
２
）
株
式
市
場
が
規
範
化
さ
れ
て
い
な
い
（
三
〇
・
九
％
）、（
３
）
投
資
の
知
識
が
足
り
な

い
（
一
一
・
七
％
）、（
４
）
貯
蓄
し
た
い
（
二
・
八
％
）、（
５
）
金
が
足
り
な
い
（
一
・
八
％
）、（
６
）
時
間
と
精
力
が
足
り
な
い

（
一
・
五
％
）。

こ
こ
で
特
に
注
目
さ
れ
る
の
は
、「
儲
か
ら
な
い
」
の
比
率
が
二
〇
〇
〇
年
の
一
九
・
八
％
よ
り
大
幅
に
増
え
た
こ
と
で
あ
る
。

こ
れ
は
二
〇
〇
一
年
の
株
価
の
急
落
に
よ
る
も
の
で
、
投
資
家
の
市
場
に
対
す
る
不
信
感
が
高
ま
っ
て
い
る
こ
と
と
関
連
し
て
い
る

の
で
は
な
い
か
と
考
え
ら
れ
る
。

（
14
）
投
資
信
託
の
購
入

二
〇
〇
一
年
、
投
資
信
託
を
購
入
し
た
投
資
家
は
全
体
の
四
六
・
四
一
％
、
前
年
度
の
四
四
・
六
％
よ
り
や
や
増
え
て
い
る
が
、

九
九
年
の
七
〇
％
、
九
八
年
の
六
〇
％
に
比
べ
る
と
、
大
幅
に
減
っ
た
。
上
述
し
た
投
資
家
の
金
融
資
産
に
占
め
る
投
信
の
比
率
も

減
っ
て
お
り
、
投
資
家
の
投
信
離
れ
が
み
ら
れ
る
。
ま
た
、
二
〇
〇
一
年
か
ら
、
オ
ー
プ
ン
エ
ン
ド
型
投
信
が
ス
タ
ー
ト
し
、
華
安

創
新
、
南
方
穏
健
成
長
、
華
夏
成
長
が
設
定
さ
れ
た
が
、
わ
ず
か
四
・
一
二
％
の
投
資
家
が
購
入
し
、
九
五
・
八
八
％
の
投
資
家
は

購
入
し
な
か
っ
た
。

深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
投
資
家
の
半
数
近
く
は
ク
ロ
ー
ズ
ド
エ
ン
ド
型
投
信
を
購
入
し
た
経
験
が
な
く
、
約
一
九
％
の
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投
資
家
は
そ
れ
を
持
っ
て
い
る
。
投
資
家
が
投
信
を
購
入
す
る
主
な
理
由
は
、
投
信
の
「
分
配
金
」
と
「
純
資
産
」
を
挙
げ
て
い
る

が
、「
基
金
管
理
人
の
能
力
」
や
「
基
金
管
理
会
社
の
規
範
化
」
を
配
慮
す
る
投
資
家
は
わ
ず
か
七
％
以
下
に
な
っ
て
い
る
。
ま
た
、

オ
ー
プ
ン
エ
ン
ド
型
投
信
を
ど
の
程
度
知
っ
て
い
る
か
に
つ
い
て
、「
少
し
知
っ
て
い
る
」
と
い
う
投
資
家
は
五
二
％
、「
全
く
知
ら

な
い
」
は
二
四
・
三
％
で
あ
る
。

（
15
）
利
益
処
理

投
資
家
が
利
益
を
獲
得
し
た
と
き
、
そ
の
利
益
を
ど
の
よ
う
に
処
理
す
る
か
に
つ
い
て
、
投
資
家
の
六
三
・
九
％
は
「
一
部
は
再

投
資
、
一
部
は
消
費
」、
二
八
・
一
％
は
「
全
部
再
投
資
」、
八
％
は
「
全
部
消
費
」
と
い
う
調
査
結
果
が
出
た
。

（
16
）
投
資
パ
タ
ー
ン

二
〇
〇
一
年
の
中
長
期
的
な
投
資
家
は
四
一
・
四
五
％
、
前
年
比
三
四
・
三
五
％
の
減
少
で
あ
る
が
、
短
期
的
な
投
資
家
は
五

八
・
五
五
％
、
前
年
比
三
四
・
三
五
％
の
増
加
で
あ
る
。
相
場
が
不
安
定
で
低
迷
す
れ
ば
、
短
期
的
な
投
資
家
が
増
え
、
逆
に
中
長

期
的
な
投
資
家
は
減
る
一
方
で
あ
る
。

深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
投
資
家
の
投
資
目
的
は
、
七
割
（
七
八
・
六
％
）
以
上
が
株
式
の
売
買
に
よ
る
キ
ャ
ピ
タ
ル
・

ゲ
イ
ン
を
得
た
い
、
一
割
前
後
（
一
一
・
七
％
）
が
配
当
を
獲
得
し
た
い
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
中
長
期
的
に
投
資
し
た
い
投
資
家

は
四
割
（
三
八
％
）
近
く
に
達
し
て
い
る
。
実
際
に
、
三
ヶ
月
〜
一
年
株
式
を
持
つ
中
期
的
な
投
資
家
は
五
割
（
五
四
・
六
％
）
を

超
え
て
い
る
。
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（
17
）
投
資
方
法

投
資
方
法
に
つ
い
て
、
深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
証
券
会
社
の
窓
口
注
文
は
六
九
・
五
％
、
電
話
に
よ
る
注
文
は
一
八
・

五
％
、
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
に
よ
る
注
文
は
八
％
で
あ
る
。
窓
口
注
文
お
よ
び
電
話
注
文
と
い
っ
た
伝
統
的
な
注
文
方
法
は
九
割
近
く

を
占
め
、
ネ
ッ
ト
注
文
は
ま
だ
少
な
い
と
言
え
よ
う
。

（
18
）
投
資
知
識

投
資
家
が
ど
こ
か
ら
投
資
知
識
を
得
て
い
る
か
に
つ
い
て
、
深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
新
聞
雑
誌
（
三
六
・
九
％
）、
本

（
二
三
・
六
％
）、
親
戚
友
人
の
紹
介
（
二
〇
・
六
％
）、
専
門
家
の
解
説
（
一
二
・
九
％
）、
各
種
の
講
座
（
三
・
四
％
）、
学
校
の
教

育
（
二
・
六
％
）
の
順
で
あ
る
。
投
資
家
の
大
部
分
は
書
物
お
よ
び
親
戚
友
人
の
紹
介
か
ら
投
資
知
識
を
得
て
い
る
。

（
19
）
投
資
情
報

投
資
家
が
ど
こ
か
ら
投
資
情
報
を
入
手
し
て
い
る
か
に
つ
い
て
、
深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
新
聞
が
最
も
多
く
、
テ
レ
ビ

が
そ
れ
に
次
ぎ
、
両
者
を
合
わ
せ
れ
ば
七
八
・
三
％
に
達
し
て
い
る
。
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
に
よ
る
投
資
情
報
の
入
手
は
八
・
八
％
で

あ
る
。

ま
た
、
上
場
企
業
の
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
に
よ
る
開
示
情
報
に
つ
い
て
、「
普
通
に
関
心
を
持
つ
」
投
資
家
は
四
四
・
七
％
、

「
あ
ま
り
関
心
を
持
た
な
い
」
は
七
・
九
％
で
あ
る
。
そ
し
て
「
あ
ま
り
関
心
を
持
た
な
い
」
理
由
を
尋
ね
る
と
、「
会
社
情
報
が
信

頼
で
き
な
い
」（
四
一
・
四
％
）、「
大
口
・
機
関
投
資
家
は
こ
れ
ら
の
開
示
情
報
を
既
に
知
り
、
あ
ま
り
意
味
が
な
い
」（
三
一
・

三
％
）
と
い
う
回
答
を
得
た
。
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そ
し
て
、
投
資
家
が
最
も
知
り
た
い
会
社
情
報
が
何
か
に
つ
い
て
は
、
財
務
諸
表
（
五
六
％
）、
発
展
戦
略
（
一
九
％
）、
臨
時
公

告
（
一
一
％
）、
株
式
所
有
構
造
（
一
一
％
）
お
よ
び
経
営
陣
（
三
％
）
の
順
で
、
企
業
の
財
務
状
況
お
よ
び
発
展
戦
略
に
対
す
る

関
心
度
が
高
い
。

４
　
投
資
家
保
護

次
に
、
深

証
券
取
引
所
の
調
査
を
通
じ
て
、
投
資
家
の
権
利
や
投
資
家
保
護
に
関
す
る
調
査
結
果
を
紹
介
す
る
。

（
１
）
投
資
家
の
権
利

今
回
の
調
査
で
は
、
大
部
分
（
七
〇
％
以
上
）
の
投
資
家
は
株
主
総
会
の
議
決
権
を
認
識
し
て
い
る
が
、
株
主
の
閲
覧
権
な
ど
の

会
社
を
知
る
権
利
を
認
識
し
て
い
る
投
資
家
は
半
数
前
後
（
五
〇
・
三
％
）
に
止
ま
っ
て
い
る
。
殆
ど
の
投
資
家
（
九
七
％
以
上
）

は
会
社
に
対
し
て
詰
問
権
、
建
議
権
の
行
使
は
意
味
が
な
い
、
あ
る
い
は
行
使
の
方
法
が
わ
か
ら
な
い
と
答
え
た
。
ま
た
、
六
割
近

い
投
資
家
は
配
当
に
つ
い
て
の
決
定
権
を
株
主
が
持
つ
こ
と
を
知
ら
な
い
。
五
割
前
後
の
投
資
家
は
緊
急
時
に
株
主
が
株
主
総
会
の

開
催
を
要
求
す
る
権
利
が
あ
る
こ
と
を
知
ら
ず
、
六
三
・
九
％
の
投
資
家
は
こ
の
投
資
家
保
護
（
特
に
中
小
株
主
）
の
た
め
の
法
規

定
は
意
味
が
な
い
と
答
え
た
。
総
じ
て
言
え
ば
、
投
資
家
は
株
主
の
権
利
に
対
す
る
認
識
が
低
い
と
分
析
さ
れ
て
い
る
。

ま
た
、
現
状
で
は
、
投
資
家
の
七
七
％
は
上
場
企
業
の
規
約
、
株
主
総
会
の
記
録
お
よ
び
財
務
報
告
書
な
ど
の
重
要
書
類
を
閲
覧

し
た
経
験
が
な
い
。
そ
の
一
方
、
企
業
の
書
類
を
閲
覧
し
た
経
験
の
あ
る
投
資
家
の
う
ち
、
一
割
前
後
（
一
二
・
二
％
）
は
も
は
や

企
業
の
書
類
を
閲
覧
し
た
く
な
い
と
答
え
た
。
こ
こ
で
な
ぜ
大
半
の
投
資
家
は
企
業
の
書
類
を
閲
覧
し
な
い
の
か
。
そ
の
理
由
は
、

新
聞
や
雑
誌
か
ら
上
場
企
業
の
情
報
を
簡
単
に
入
手
で
き
る
か
ら
で
は
な
く
、
大
部
分
の
投
資
家
（
六
二
・
六
％
）
は
企
業
の
開
示
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情
報
に
対
し
て
不
信
感
を
持
っ
て
い
る
か
ら
で
あ
る
。
企
業
の
開
示
情
報
の
信
頼
性
が
問
題
視
さ
れ
て
い
る
。

ま
た
、
株
主
総
会
に
参
加
し
た
経
験
の
あ
る
投
資
家
は
全
体
の
一
割
以
下
に
止
ま
っ
て
い
る
が
、
九
割
以
上
の
投
資
家
は
参
加
し

た
経
験
が
な
い
。
そ
の
理
由
を
尋
ね
る
と
、
六
割
以
上
（
六
三
％
）
の
投
資
家
は
「
自
分
の
持
分
が
過
小
」
で
あ
り
、
二
割
（
一

八
・
六
三
％
）
前
後
の
投
資
家
は
「
参
加
の
コ
ス
ト
が
高
い
」
と
答
え
た
。
ま
た
、
四
割
（
四
一
・
六
％
）
前
後
の
投
資
家
は
「
自

分
の
議
決
権
を
委
任
し
て
も
よ
い
」
と
認
識
し
て
い
る
。

（
２
）
投
資
家
保
護
の
現
状

投
資
家
の
権
益
が
侵
害
さ
れ
て
い
る
か
ど
う
か
に
つ
い
て
、
半
数
以
上
（
五
一
％
）
の
投
資
家
は
自
分
の
権
益
が
侵
害
さ
れ
て
い

る
と
感
じ
て
い
る
が
、
三
五
・
九
％
の
投
資
家
は
そ
れ
を
確
定
で
き
な
い
と
答
え
た
。
ま
た
証
券
市
場
の
個
人
投
資
家
保
護
に
つ
い

て
、「
不
満
」
を
持
つ
投
資
家
は
全
体
の
八
割
前
後
（
七
九
・
一
％
）
を
占
め
る
。
そ
の
う
ち
、
最
も
深
刻
な
問
題
は
保
護
措
置
の

不
備
（
四
三
・
七
％
）
で
あ
る
。
投
資
家
保
護
の
不
備
の
原
因
は
、
主
に
「
監
督
管
理
の
力
が
足
り
な
い
」（
六
四
・
四
％
）
と

「
法
規
の
不
備
」（
六
〇
・
六
％
）
と
い
う
行
政
サ
イ
ド
の
問
題
お
よ
び
市
場
制
度
面
の
問
題
に

集
中
し
て
い
る
（
表
７
）。
し
か
し
、
九
割
近
い
投
資
家
は
、
現
在
の
監
督
管
理
部
門
が
投
資
家

保
護
の
た
め
に
採
っ
て
い
る
措
置
を
支
持
し
評
価
し
て
い
る
。
そ
れ
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
三
割

（
三
一
・
一
％
）
前
後
の
投
資
家
だ
け
は
監
督
管
理
部
門
の
投
資
家
保
護
の
力
を
信
じ
て
い
る
が
、

三
六
・
七
％
の
投
資
家
は
依
然
と
し
て
そ
れ
に
疑
問
を
持
っ
て
い
る
。
そ
し
て
、
約
五
割
（
四

九
％
）
の
投
資
家
は
上
場
企
業
の
反
則
行
為
を
厳
正
に
処
罰
す
る
こ
と
が
、
投
資
家
保
護
の
た

め
の
最
も
緊
急
な
課
題
で
あ
る
と
認
識
し
て
い
る
。
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表７　投資家保護の不備の原因

（注）重複回答がある。
（出所）陳斌・李信民・杜要忠「中国股市個

人投資者状況」『中国証券報』2002
年４月15日より作成。

項目
監督管理の力が足りない 64.4

市場操縦 29.7

比率（％）

投資家の自己保護意識が不足 11.5

法規の不備 60.6

株式所有構造の不合理 19.9
企業ガバナンスの問題 16.6

仲介機関の信頼度が低い 20.3
情報開示制度の不備 28.8



ま
た
、
投
資
家
の
権
益
が
侵
害
さ
れ
た
と
き
、
現
状
で
は
、
三
割
以
上
（
三
四
・
九
％
）
の
投
資
家
は
「
仕
方
が
な
い
」
と
消
極

的
に
対
応
し
て
い
る
。
二
割
（
二
一
・
四
％
）
前
後
の
投
資
家
は
「
自
分
の
損
害
を
他
人
に
話
し
、
関
連
銘
柄
を
購
入
し
な
い
よ
う

に
」
と
訴
え
て
い
る
。
そ
の
一
方
、
三
割
（
三
〇
・
六
％
）
の
投
資
家
は
「
証
券
管
理
部
門
に
告
発
」
し
、
一
三
・
一
％
の
投
資
家

は
「
裁
判
所
に
提
訴
」
す
る
と
い
う
積
極
的
な
行
動
を
選
択
す
る
よ
う
に
な
っ
て
い
る
。

（
３
）
情
報
開
示
制
度

情
報
開
示
制
度
が
完
備
さ
れ
て
い
る
か
ど
う
か
に
つ
い
て
、「
完
備
さ
れ
て
い
な
い
」
と
認
識
す
る
投
資
家
が
六
九
・
一
％
を
占

め
、「
比
較
的
完
備
さ
れ
て
い
る
」
と
答
え
た
投
資
家
は
二
七
・
四
％
に
止
ま
り
、
七
割
前
後
の
投
資
家
は
情
報
開
示
制
度
の
現
状

に
不
満
を
持
っ
て
い
る
。
同
時
に
、
八
割
前
後
の
投
資
家
は
情
報
開
示
制
度
が
重
要
で
あ
る
と
認
識
し
て
い
る
。

ま
た
、
上
場
企
業
の
粉
飾
決
算
と
情
報
開
示
制
度
と
の
関
係
に
つ
い
て
は
、「
情
報
開
示
制
度
が
完
備
さ
れ
て
い
な
い
た
め
、
上

場
企
業
は
粉
飾
決
算
に
走
っ
た
」（
六
四
・
三
％
）、「
情
報
開
示
制
度
が
比
較
的
完
備
さ
れ
て
い
る
が
、
反
則
行
為
の
処
罰
が
軽
過
ぎ

る
た
め
、
上
場
企
業
は
粉
飾
決
算
に
走
っ
た
」（
二
六
％
）
と
い
う
回
答
を
得
た
。
情
報
開
示
制
度
の
不
備
と
そ
の
執
行
面
の
問
題

が
現
わ
れ
て
い
る
。

情
報
開
示
制
度
に
関
し
て
、
投
資
家
は
最
も
深
刻
な
問
題
は
開
示
情
報
の
信
頼
度
が
低
い
と
認
識
し
て
い
る
。
開
示
情
報
の
信
頼

度
が
低
い
原
因
は
、「
情
報
開
示
が
規
範
化
さ
れ
て
い
な
い
」（
四
五
・
九
％
）、「
企
業
ガ
バ
ナ
ン
ス
と
会
計
制
度
・
会
計
基
準
の
不

完
備
」（
四
〇
・
一
％
）、「
公
認
会
計
士
が
責
任
を
果
た
し
て
い
な
い
」（
三
七
・
六
％
）、「
上
場
企
業
が
開
示
義
務
を
守
ら
な
い
」

（
三
五
・
九
％
）
と
い
う
順
位
に
な
っ
て
い
る
。

（27）



（
４
）
違
法
行
為
と
投
資
家
保
護
措
置

個
人
投
資
家
の
権
益
に
最
も
損
害
を
与
え
る
違
法
行
為
は
、
表

８
の
よ
う
に
投
資
家
は
認
識
し
て
い
る
。
こ
こ
で
半
数
以
上
の
投

資
家
は
、
経
営
側
が
投
資
家
を
無
視
し
て
投
資
・
増
資
な
ど
の
重

大
な
意
思
決
定
を
随
意
に
変
更
す
る
と
感
じ
て
い
る
。
ま
た
、
大

株
主
（
特
に
国
有
株
主
）
と
上
場
企
業
の
関
係
は
「
支
配
と
被
支

配
」
の
関
係
に
あ
り
、
大
株
主
が
上
場
企
業
の
資
金
を
占
用
し
、

不
利
益
な
関
連
取
引
を
結
ぶ
、
上
場
企
業
が
大
株
主
の
担
保
人
に

な
る
ケ
ー
ス
が
存
在
し
、
投
資
家
の
権
益
を
侵
害
し
て
い
る
こ
と

が
明
ら
か
で
あ
る
。

個
人
投
資
家
が
投
資
家
保
護
措
置
と
し
て
最
も
期
待
す
る
の
は
、
監
督
管
理
の
強
化
、
情
報
開
示
制
度
の
完
備
お
よ
び
厳
正
な
罰

則
で
あ
る
（
表
９
）。

（
５
）
株
式
市
場
の
将
来

株
式
市
場
を
楽
観
視
す
る
投
資
家
の
大
半
は
、
政
府
の
政
策
的
支
援
、
監
督
管
理
の
強
化
お
よ
び
マ
ク
ロ
経
済
の
好
調
に
期
待
し

て
い
る
（
表
10
）。
逆
に
、
悲
観
視
す
る
投
資
家
の
大
半
は
、
市
場
規
模
の
急
速
拡
大
、
違
法
事
件
の
頻
発
お
よ
び
企
業
業
績
の
悪

化
に
懸
念
を
持
っ
て
い
る
（
表
11
）。
こ
の
よ
う
な
状
況
の
下
で
、
投
資
資
金
の
進
退
に
つ
い
て
、「
増
加
投
資
」（
一
三
％
）
と
「
現

状
維
持
」（
四
〇
％
）
の
二
項
目
は
五
割
を
超
え
や
や
優
位
に
な
る
が
、
逆
に
「
減
少
投
資
」
は
一
八
％
、「
次
第
に
資
本
撤
廃
」
は

（28）

表８　個人投資家の利益に最も損害を与
える違法行為

（注）重複回答がある。
（出所）陳斌・李信民・杜要忠「中国股市個人投資者状

況」『中国証券報』2002年４月15日より作成。

違法行為
随意に時価発行・株配する 59.9

大株主が上場企業の資金を占用する 46.8

比率（％）

上場企業が大株主の担保人になる 13.8

随意に応募資金の使途を変更する 52.4

上場企業のインサイダー・コントロール 19.6
上場企業が現金配当しない 15.4

上場企業の大株主との不利益な関連取引 19.8
上場企業の粉飾決算 31.2

表９　個人投資家が最も支持する投資家保護措置

（注）重複回答がある。
（出所）陳斌・李信民・杜要忠「中国股市個人投資者状況」

『中国証券報』2002年４月15日より作成。

投資家保護措置
証券監督管理委員会が監督管理を強化する 64.4

比率（％）

投資家教育の強化 9.9

情報開示制度の完備 53.4

投資家保護協会の設立 41.5
上場企業の企業ガバナンスの強化 30.7

民事訴訟と賠償制度の確立 51.5



二
九
％
で
、
両
者
を
合
わ
せ
れ
ば
半
数
近
く
、
多
く
の
投
資
家
は
依
然
と

し
て
慎
重
な
態
度
を
と
っ
て
い
る
と
言
わ
ざ
る
を
得
な
い
。

５
　
む
す
び
に
か
え
て

以
上
、
二
つ
の
個
人
投
資
家
調
査
を
通
じ
て
、
投
資
家
状
況
、
投
資
構

造
お
よ
び
投
資
行
動
を
考
察
し
た
。
近
年
、
株
式
市
場
の
発
展
に
伴
っ
て
、

個
人
投
資
家
が
増
え
、
市
場
を
支
え
て
い
る
が
、
そ
の
一
方
、
市
場
制
度

の
未
整
備
、
監
督
管
理
の
不
備
お
よ
び
企
業
ガ
バ
ナ
ン
ス
な
ど
の
問
題
も

山
積
し
て
い
る
。
ま
た
市
場
の
投
機
性
が
高
く
、
政
策
の
透
明
性
が
欠
け
、

リ
ス
ク
の
高
い
市
場
と
も
い
わ
れ
て
い
る
。
こ
れ
ら
の
問
題
を
改
善
す
る

た
め
に
、
当
面
の
課
題
は
行
政
サ
イ
ド
お
よ
び
取
引
所
の
監
督
体
制
を
強

化
し
、
市
場
制
度
面
を
整
備
し
て
、
投
資
家
の
自
己
保
護
意
識
を
高
め
る
必
要
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
ま
た
、
様
々
な
問
題
を
引

き
起
す
原
因
の
一
つ
と
し
て
は
、
上
場
企
業
と
そ
の
大
株
主
（
特
に
発
行
済
株
式
の
五
〇
％
以
上
を
占
め
る
国
有
株
主
）
の
関
係
に

あ
り
、
そ
の
意
味
で
、
健
全
な
株
式
市
場
を
確
立
す
る
た
め
に
、
株
式
所
有
構
造
お
よ
び
企
業
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
変
革
は
不
可
欠
で
、

そ
れ
は
中
長
期
的
な
課
題
と
し
て
取
り
込
む
必
要
が
あ
る
だ
ろ
う
。

注（
１
）

中
国
上
場
企
業
の
株
式
所
有
は
一
般
流
通
で
き
る
流
通
株
と
流
通
で
き
な
い
非
流
通
株
に
分
類
さ
れ
る
。
流
通
株
は
国
内
投
資
家
向
け
Ａ

（29）

表10 株式市場を楽観視する理由

（注）重複回答がある。
（出所）陳斌・李信民・杜要忠「中国股市個人投資者状況」『中国証

券報』2002年４月15日より作成。

楽観視の理由
市場が政府の政策的支持を受ける 66.99

比率（％）

上場企業の経営管理と業績が次第に高まる 22.24

監督管理を強化して、投資家の自信を次第に取り戻す 59.94

市場の資金が充分 25.00
市場が革新され、株式市場の活性化につながる 22.65

マクロ経済が益々良くなる 57.46

表11 株式市場を悲観視する理由

（注）重複回答がある。
（出所）陳斌・李信民・杜要忠「中国股市個人投資者状況」

『中国証券報』2002年４月15日より作成。

悲観視の理由
新規上場と増資のスピードが早過ぎる 60.67

比率（％）

上場企業の運営が規範化しない 21.48

違法事件が多く、投資家の自信を損う 56.51

市場の資金が不足 24.43
株式市場はバブルがあり、株価が高過ぎる 22.28

上場企業の経営管理と業績が次第に悪化する 53.42



株
、
海
外
投
資
家
向
け
Ｂ
株
お
よ
び
海
外
上
場
の
Ｈ
株
か
ら
構
成
さ
れ
、
現
在
発
行
済
株
式
の
三
割
前
後
を
占
め
る
。
非
流
通
株
は
国
家

株
、
法
人
株
（
発
起
法
人
、
外
資
法
人
、
応
募
法
人
）
お
よ
び
従
業
員
持
株
な
ど
か
ら
構
成
さ
れ
、
発
行
済
株
式
の
六
割
以
上
を
占
め
る
。

個
人
投
資
家
は
主
に
流
通
Ａ
株
を
売
買
し
て
い
る
。
上
場
企
業
の
株
式
所
有
構
造
に
つ
い
て
は
、
拙
稿
「
中
国
上
場
企
業
の
株
式
所
有
構

造
と
企
業
効
率
」『
証
券
レ
ポ
ー
ト
』（
Ｎ
ｏ
一
六
〇
三
）、
二
〇
〇
二
年
一
月
号
を
参
照
さ
れ
た
い
。

（
２
）

深

証
券
取
引
所
の
調
査
で
は
、
投
資
家
の
九
割
以
上
（
九
一
・
二
九
％
）
は
上
海
と
深

の
証
券
取
引
所
に
重
複
登
録
し
て
い
る
。
そ

の
た
め
、
二
〇
〇
一
年
末
国
内
Ａ
株
市
場
の
投
資
家
は
三
、
三
六
〇
万
人~

三
、
四
〇
〇
万
人
と
推
計
さ
れ
て
い
る
。
陳
斌
・
李
信
民
・

杜
要
忠
（
二
〇
〇
二
）「
中
国
股
市
個
人
投
資
者
状
況
」『
中
国
証
券
報
』
四
月
一
五
日
。http://w

w
w

.cninfo.com
.cn.

調
査
実
施
者：

深

証
券
取
引
所
と
六
社
の
証
券
会
社
、
調
査
方
法：

ア
ン
ケ
ー
ト
、
調
査
範
囲：

六
つ
の
中
心
都
市
（
深

、
上
海
、
北
京
、
重
慶
、

長
沙
、
福
州
）、
調
査
対
象：
二
、
七
二
四
人
、
有
効
回
答：

二
、
五
八
七
人
（
有
効
回
答
率：

九
四
・
九
七
％
）、
問
題
設
定：

九
一
問
、

サ
ン
プ
ル
分
布：

深

（
五
五
〇
）、
上
海
（
六
〇
〇
）、
北
京
（
五
〇
〇
）、
重
慶
（
三
〇
〇
）、
長
沙
（
二
八
〇
）、
福
州
（
二
七
〇
）。

（
３
）

「
我
看
二
〇
〇
一
年
証
券
市
場
―
個
人
投
資
者
調
査
問
巻
」『
中
国
証
券
報
』
二
〇
〇
一
年
一
二
月
二
五
日
、
二
〇
〇
二
年
四
月
四
日
、
五

日
、
九
日
、
一
一
日
、
一
三
日
。
調
査
実
施
者：

中
国
証
券
報
と
華
泰
証
券
、
調
査
方
法：

ア
ン
ケ
ー
ト
、
調
査
範
囲：

全
国
三
一
の

省
・
直
轄
市
・
自
治
区
、
調
査
対
象：

一
〇
、
二
三
六
人
、
有
効
回
答：

五
、
〇
〇
三
人
（
有
効
回
答
率：

四
八
・
八
八
％
）。
こ
の
調
査

は
一
九
九
五
年
か
ら
ス
タ
ー
ト
し
た
年
度
ご
と
の
ア
ン
ケ
ー
ト
調
査
で
あ
る
。

（
４
）

同
注
（
２
）。

（
５
）

二
〇
〇
一
年
第
１
四
半
期
の
中
国
人
民
銀
行
の
都
市
部
の
個
人
貯
蓄
調
査
を
見
れ
ば
、
個
人
金
融
資
産
の
う
ち
、
貯
蓄
は
六
三
・
五
％

（
前
期：

七
二
％
）、
株
式
は
一
二
％
（
前
期：

一
一
％
）
で
あ
る
。『
中
国
証
券
報
』
二
〇
〇
一
年
四
月
四
日
。

（
６
）

深

華
鼎
市
場
調
査
公
司
「
八
成
投
資
者

損
」『
中
国
証
券
報
』
二
〇
〇
二
年
一
月
三
〇
日
。
調
査
実
施
者：

深

華
鼎
市
場
調
査
公

（30）



司
、
調
査
方
法：

ア
ン
ケ
ー
ト
に
よ
る
追
跡
調
査
、
調
査
範
囲：

全
国
六
〇
の
中
心
都
市
、
調
査
対
象：

四
、
二
〇
〇
人
、
う
ち
小
口

（
二
〇
万
元
以
下
）
は
六
二
・
九
％
、
中
位
（
二
〇
万
元
〜
五
〇
万
元
）
は
二
一
・
九
六
％
、
大
口
（
五
〇
万
元
以
上
）
は
一
五
・
〇
五
％
、

調
査
時
期：

二
〇
〇
二
年
一
月
。

（
７
）

Ｓ
Ｔ
銘
柄
（SpecialT

reatm
ent：

特
別
処
理
銘
柄
）
と
は
、
主
に
二
期
連
続
赤
字
と
な
っ
た
企
業
に
対
し
て
、
取
引
所
が
そ
の
銘
柄
を

特
別
処
理
し
、
該
当
企
業
と
投
資
家
に
警
告
す
る
こ
と
を
い
う
。
Ｐ
Ｔ
銘
柄
（Paticular

T
ransfer：

特
別
譲
渡
銘
柄
）
と
は
、
主
に
三

期
連
続
赤
字
と
な
っ
た
企
業
に
対
し
て
、
取
引
所
は
そ
の
銘
柄
を
一
定
の
期
間
（
現
在
週
一
回
）
を
設
定
し
て
特
別
譲
渡
す
る
銘
柄
を
い

う
。
内
藤
証
券
中
国
部
編
『C

hina
Stock

W
orld

2001

』
近
代
セ
ー
ル
ス
社
、
二
〇
〇
一
年
。

（
８
）

『
日
経
金
融
新
聞
』
二
〇
〇
二
年
五
月
一
七
日
を
参
照
。

（
お
う
　
と
う
め
い
・
主
任
研
究
員
）
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