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問１

各種経済指標等に関する以下の設問Ａ～Ｄについて、それぞれの答えを１～４の中から１つ選んでく

ださい。

（問題１）

（設問Ａ）下表は、内閣府が２０２２年３月に公表した国内総生産（ＧＤＰ）統計を基に作成したもの

である。２０２０年（１月－１２月）および２０２１年（１月－１２月）の国内総生産（Ｇ

ＤＰ）に関する次の記述のうち、最も不適切なものはどれか。なお、計算結果で端数が生じ

た場合は、小数点以下第２位を四捨五入すること。

（単位：億円)

２０２０年（１月－１２月） ２０２１年（１月－１２月）

実質国内総生産（ＧＤＰ） ５,２８２,３０７ ５,３６７,９２４

国
内
需
要

民
間
需
要

民間最終消費支出 ２,８５２,０６３ ２,８８９,９５１

民間住宅 １９０,１６０ １８６,６３５

民間企業設備 ８５３,８８６ ８４７,９３９

民間在庫変動 ６,５０９ ▲１,４６９

公的需要 １,４２１,４３４ １,４３４,５３８

財貨・サービスの純輸出 ▲４４,９１３ １２,１１４

名目国内総生産（ＧＤＰ) ５,３８１,５５４ ５,４１９,０３５

１．２０２１年の実質ＧＤＰ成長率は、１.６％である。

２．２０２１年の実質ＧＤＰ成長率における民間企業設備の寄与度は、▲０.１％である。

３．２０２１年の実質ＧＤＰ成長率において最も寄与度が高い項目は、民間最終消費支出である。

４．２０２１年のＧＤＰデフレーターは、１０１.０である。
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（問題２）

（設問Ｂ）米国の労働市場・雇用関連統計に関する次の記述の空欄（ア）～（ウ）にあてはまる語句の

組み合わせとして、最も適切なものはどれか。

新規失業保険申請件数は、米国労働省から原則として集計期間の（ ア ）に公表される。一方、

雇用統計は集計期間の（ イ ）に米国労働省から公表される。雇用統計の一項目として公表され

る（ ウ ）は、失業率とともに特に注目度が高い。

１．（ア）翌週木曜日   （イ）翌月上旬  （ウ）非農業部門雇用者数

２．（ア）翌週木曜日   （イ）翌月下旬  （ウ）有効求人倍率

３．（ア）翌々週月曜日  （イ）翌月上旬  （ウ）有効求人倍率

４．（ア）翌々週月曜日  （イ）翌月下旬  （ウ）非農業部門雇用者数

（問題３）

（設問Ｃ）わが国の国際収支統計に関する次の記述のうち、最も不適切なものはどれか。

１．国際収支統計は、一定期間における一国のあらゆる対外経済取引を体系的に記録した統計で、

財務省と日本銀行が共同して作成している。

２．国際収支統計の項目には、経常収支、直接投資収支、金融収支、誤差脱漏があり、「経常収

支＋直接投資収支－金融収支＋誤差脱漏＝０」の関係が成り立っている。

３．金融収支は、金融資産に係る居住者と非居住者間の債権・債務の移動を伴う取引の収支状況

を示している。

４．原粗油や液化天然ガス等のエネルギー価格の高騰による輸入額の増加は、貿易収支を赤字に

転化させる要因となっている。

（問題４）

（設問Ｄ）機械受注統計に関する次の記述のうち、最も不適切なものはどれか。

１．民間設備投資の動向を見る際は、機械受注統計の「船舶・電力を除く民需」の数値が用いら

れるのが一般的である。

２．機械受注統計は、月次のほかに四半期ベースや移動平均値があるが、比較する際は月次デー

タを用いるのが一般的である。

３．機械受注統計は、景気の先行指標として代表的なものであることから、実質機械受注（製造

業）は景気動向指数の先行系列に採用されている。

４．受注金額の大きな案件があった場合、あるいは生産が複数月にわたって行われる場合でも、

受注金額は契約のあった月に計上される。
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問２

資産運用のアドバイスを行う際には、経済や金融市場の動向などに留意する必要があります。以下の

設問Ａ～Ｄについて、それぞれの答えを１～４の中から１つ選んでください。

（問題５）

（設問Ａ）基礎的財政収支（プライマリーバランス）に関する次の記述の空欄（ア）、（イ）にあてはま

る語句の組み合わせとして、最も適切なものはどれか。

基礎的財政収支（プライマリーバランス）とは、社会保障や公共事業等の行政サービスを提供する

ための政策的経費（歳出総額から国債費の一部を除いた経費のこと）を、税収等で賄えているかど

うかを示す指標である。下図のうちプライマリーバランスが均衡している状態を表しているのは、

（ ア ）であり、プライマリーバランスが均衡している状態では、債務残高は（ イ ）。

１．（ア）図Ａ （イ）増え続ける

２．（ア）図Ａ （イ）変わらない

３．（ア）図Ｂ （イ）増え続ける

４．（ア）図Ｂ （イ）変わらない

（歳入） （歳出） （歳入） （歳出）

新たな借金

税収等 政策的経費 税収等 政策的経費

過去の借金

の元本返済

利払費

新たな借金 過去の借金

の元本返済

利払費

図Ａ 図Ｂ
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（問題６）

（設問Ｂ）以下の文章は、内閣府が２０２１年９月に公表した「令和３年度 年次経済財政報告」の抜

粋である。文章の空欄（ア）～（ウ）にあてはまる語句の組み合わせとして、正しいものは

どれか。

需給状況をＧＤＰギャップの動きから確認すると、大規模な財政出動を実施する中にあっても、

２０２０年４－６月期は－１０.５％と大幅に悪化した。その後、ＧＤＰギャップのマイナスは縮

小傾向で推移したものの、２０２１年１－３月時点でも依然として－４％程度のＧＤＰギャップが

残っている。マイナスのＧＤＰギャップは、失業者数の（ ア ）要因となるが、失業率は３.０

％程度で推移している。

こうしたＧＤＰギャップと失業率との関係について、時差相関を踏まえた長期推移を描いてみると、

（ イ ）となる。（中略）経済回復に向けては、（ ウ ）の回復が不可欠であり、当面の間は、

一定程度の財政による下支えを続けつつ、（ ウ ）中心の自律的な成長への円滑な移行を図るこ

とが重要である。

１．（ア）増加 （イ）右上がり （ウ）官需

２．（ア）増加 （イ）右下がり （ウ）民需

３．（ア）減少 （イ）右上がり （ウ）民需

４．（ア）減少 （イ）右下がり （ウ）官需

（問題７）

（設問Ｃ）日本銀行の金融政策に関する次の記述の空欄（ア）～（エ）にあてはまる語句と数値の組み

合わせとして、最も適切なものはどれか。

２０２１年３月１９日に開催された日本銀行の政策委員会・金融政策決定会合において、（ ア )

％の「物価安定の目標」を実現するため、より効果的で持続的な金融緩和を実施していくための対

応として、イールドカーブ・コントロールについて、長期金利の変動幅を±（ イ ）％程度にす

ることを明確化するとともに、必要な場合に強力に金利の上限を画すため、「連続指値オペ制度」

を導入するとした。また、日本銀行当座預金のうち（ ウ ）残高に（ エ ）％の金利を適用す

るマイナス金利政策は継続するとされた。

１．（ア）１ （イ）０.１  （ウ）マクロ加算 （エ）▲０.２５

２．（ア）１ （イ）０.２５ （ウ）政策金利  （エ）▲０.１

３．（ア）２ （イ）０.１  （ウ）マクロ加算 （エ）▲０.２５

４．（ア）２ （イ）０.２５ （ウ）政策金利  （エ）▲０.１
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（問題８）

（設問Ｄ）外国為替市場において、２０２２年上期の円安・米ドル高の一般的な要因に関する次の記述

のうち、最も不適切なものはどれか。

１．日本と米国の金融政策の違いから、日米の金利差が拡大したことを背景として円安・米ドル

高が進行した。

２．エネルギー価格の高騰などを主な要因とする日本の貿易収支の悪化により、経常収支の黒字

幅が縮小したことを背景として円安・米ドル高が進行した。

３．日本と米国のインフレ率の違いから、購買力平価説に基づく米ドルの購買力が相対的に上昇

したことを背景として円安・米ドル高が進行した。

４．コロナ禍で落ち込んだ経済情勢からの回復過程において、米国の経済成長率が日本と比較し

て相対的に高かったことを背景として、円安・米ドル高が進行した。
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問３

預貯金や積立てが利用できる各種金融商品等に関する以下の設問Ａ～Ｃについて、それぞれの答えを

１～４の中から１つ選んでください。

（問題９）

（設問Ａ）増田さんは、ゆうちょ銀行の定額貯金に２０１７年７月に３００万円を１口で預け入れてい

る。預入時の適用利率が以下のとおりであった場合、２０２２年７月にこの定額貯金を全額

払い出したときの税引後の受取額として、正しいものはどれか。なお、計算過程は円未満、

解答は１０円未満を切り捨てること。

＜適用利率＞

６ヵ月以上１年未満：０.１０％   １年以上１年６ヵ月未満：０.１５％

１年６ヵ月以上２年未満：０.２０％ ２年以上２年６ヵ月未満：０.２５％

２年６ヵ月以上３年未満：０.３０％ ３年以上：０.４０％

１．３,０４５,３００円

２．３,０４８,４３０円

３．３,０５１,４６０円

４．３,０５７,５１０円

（問題１０）

（設問Ｂ）さまざまな金融商品やサービスに関する次の記述のうち、最も不適切なものはどれか。

１．普通銀行などが取り扱う貯蓄預金は、給与の受取りや公共料金の引き落とし口座として利用

することはできない。

２．ゆうちょ銀行が取り扱うニュー福祉定期貯金の適用金利は、一般の１年物の定期貯金の金利

に年０.１０％（税引前）を上乗せした金利が適用される。

３．総合口座において、定期預金を担保に借入れを行う場合の貸越利率は、定期預金の種類を問

わず、一般に、担保となった定期預金の約定利率＋０.５０％になる。

４．ゆうちょ銀行で２口以上の定期貯金を担保に自動貸付を利用し返済を行った場合、返済金の

充当は、貸付期間が同じであれば、貸付金利の低いものから充当される。
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（問題１１）

（設問Ｃ）積立てが利用できるさまざまな金融商品に関する次の記述のうち、最も不適切なものはどれ

か。

１．ゆうちょ銀行が取り扱う自動積立定期貯金の利子の計算は、預入期間が３年未満のものは単

利、３年、４年および５年のものは半年複利となる。

２．純金積立では、同日であったとしても、一般に金を買い付けるときの価格と買い付けた金を

売却するときの価格は異なる。

３．信用金庫などが取り扱う定期積金の給付補てん金は、契約時に提示される約定固定金利を満

期まで適用することにより計算される。

４．株式累積投資（るいとう）で買い付けた単元未満株の配当金は、事前に申し込んでおけば現

金で受け取ることができる。
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問４

財形貯蓄制度や確定拠出年金制度に関する以下の設問Ａ、Ｂについて、それぞれの答えを１～４の中

から１つ選んでください。

（問題１２）

（設問Ａ）財形年金貯蓄や財形住宅貯蓄に関する次の記述のうち、最も適切なものはどれか。

１．財形年金貯蓄を満６０歳以降に受け取る場合、年金方式または一括方式のいずれかを選択す

ることができる。

２．財形住宅貯蓄を地震に備えるための耐震強化工事費用に充当するために払い出す場合、その

工事費用の額にかかわらず利子等は非課税になる。

３．６０歳以降も継続して勤務していれば、財形年金貯蓄を年金として受け取りながら積立てを

継続することができる。

４．財形住宅貯蓄を土地の購入代金または借地権の取得費用など、土地に関する費用に充当する

ために払い出す場合、利子等に課税される。

（問題１３）

（設問Ｂ）以下の４人が老後資金を準備するため検討している制度と毎月の掛金等に関する次の記述の

うち、最も不適切なものはどれか。なお、４人は記載されている制度への加入要件を満たし

ているものとする。

１．公務員の松尾さん（国民年金の第２号被保険者）は、個人型確定拠出年金（ｉＤｅＣｏ）に

毎月１０,０００円、夏と冬の賞与月には３０,０００円を上乗せして積み立てることにした。

２．企業型確定拠出年金制度がある企業（企業型年金規約で個人型確定拠出年金（ｉＤｅＣｏ）

への加入を認めている）に勤務している平沼さん（国民年金の第２号被保険者）は、企業が

拠出する毎月の掛金が７,５００円と少ないため、個人型確定拠出年金（ｉＤｅＣｏ）に毎

月１０,０００円を積み立てることにした。

３．自営業者の北山さん（国民年金の第１号被保険者・付加保険料納付あり）は、個人型確定拠

出年金（ｉＤｅＣｏ）に６５,０００円、小規模企業共済に３５,０００円を毎月積み立てる

ことにした。

４．小坂さんは勤務先を退職し専業主婦（国民年金の第３号被保険者）になったことから、加入

していた企業型確定拠出年金を個人型確定拠出年金（ｉＤｅＣｏ）に移換し、毎月２３,０００

円を積み立てることにした。
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問５

東京証券取引所に上場している製造業ＰＳ社の「２０２２年３月期（当期）の決算短信（日本基準）」

から作成したＰＳ社の下記資料を基に、株式投資に関する以下の設問Ａ、Ｂについて、それぞれの答え

を１～４の中から１つ選んでください。

＜２０２２年３月期の連結財政状態＞

総資産

（百万円）

純資産

（百万円）

１株当たり純資産

（円）
新株予約権

（百万円）

非支配株主持分

（百万円）

３,８２３,９９８ ２,００８,１０８ ２,５４６ ３５,８７６ ６,７２９.７３

（参考）自己資本 ２０２１年３月期 １,６６５,６８８百万円

＜２０２２年３月期の配当の状況＞

１株当たり年間配当金

（円）

配当金総額（合計)

（百万円）

配当性向（連結)

（％）

２００.００ ５８,５３５ ２６.８８

＜２０２３年３月期の連結業績予想＞

売上高

（百万円）

営業利益

（百万円）

経常利益

（百万円）

親会社株主に帰属する

当期純利益（百万円）

３,３８０,０００ ３４０,０００ ３４５,０００ ２２８,０００

前期比 ＋８.７０％ 前期比 ＋７.５０％ 前期比 ＋５.３０％ 前期比 ＋４.７０％

１株当たり当期純利益

（円）

１株当たり年間配当金

（円）

７７９.００ ２００.００

＜計算に際しての留意点＞

・ 自己資本当期純利益率（ＲＯＥ）および純資産配当率の計算において、自己資本には期首と期末の

平均値を使用すること。

・ 総資産経常利益率の計算において、総資産には期首と期末の平均値を使用すること。

・ 時価ベースの自己資本比率の計算において、株式時価総額＝期末の株価終値×期末発行済株式数

（２９２,６８４千株）により算出し、総資産には期末値を使用すること。

・ 配当利回りの計算において、配当は２０２３年３月期（来期）の予想値を使用すること。

・ 金額の計算については、計算過程、計算結果とも百万円未満を切り捨てること。（問題１５）の株価

に関する計算については、計算過程、計算結果とも円未満を切り捨てること。

・ 財務指標、投資指標および変化率の計算については、計算過程は小数点以下第５位を四捨五入、計

算結果は表示単位の小数点以下第３位を四捨五入すること。
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（問題１４）

（設問Ａ）ＰＳ社の財務指標等に関する次の記述のうち、最も不適切なものはどれか。

１．ＰＳ社の当期の自己資本当期純利益率（ＲＯＥ）は１１.９８％である。

２．ＰＳ社の当期の純資産配当率は３.２２％である。

３．ＰＳ社の来期の売上高営業利益率の前期比「｛（来期予想値－当期値)／当期値}×１００」は

▲１.０８％と予想される。

４．ＰＳ社の当期の総資産経常利益率が９.３０％であった場合、当期末の総資産は前期末の総

資産よりも減少している。

（問題１５）

（設問Ｂ）当期末のＰＳ社の株価終値が１９,４７５円であった場合、ＰＳ社の財務指標および株価指

標等に関する次の記述のうち、最も適切なものはどれか。なお、手数料や税金は考慮しない

ものとする。

１．長期金利が１.０％、ＰＳ社の当期末の株価収益率（ＰＥＲ）が２５倍であった場合、当期

末のイールド・スプレッドは▲３.０％である。

２．ＰＳ社の株式を当期末の終値（１９,４７５円）で購入し、予定どおり配当金を受け取り、

１年後に投資収益率が７.０％になった場合、１年後の株価は２０,８３８円である。

３．ＰＳ社の当期末の時価ベースの自己資本比率は１４.９１％である。

４．ＰＳ社の当期末の株価を基にした配当利回りは２５.６７％である。
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問６

株式投資に関する以下の設問Ａ～Ｃについて、それぞれの答えを１～４の中から１つ選んでください。

（問題１６）

（設問Ａ）下表は、給与所得者（課税所得９００万円）の中井さんが２０２２年中にＰＪ証券の特定口

座（源泉徴収選択口座）および一般口座で行った取引等の明細である。中井さんの２０２２

年分の税金の手続きに関する次の記述のうち、最も適切なものはどれか。

＜ＰＪ証券の取引＞

口座種別 取引月 商品 取引状況等
譲渡損益

および償還差損益

配当金・利子等

（税引前）

特定口座

(源泉徴収

選択口座)

２月 個人向け国債 中途換金 ▲５万円 －

３月 国内公募株式投資信託 普通分配金 － １０万円

５月 国内上場株式 配当金 － ６０万円

６月 国内上場ＲＥＩＴ 分配金 － ７万円

１０月 外国株式投資信託 解約 ▲７５万円 －

一般口座

３月 国内上場株式 売却 ▲２０万円 －

７月
外国債券

（ゼロクーポン債）
償還

７０万円

(償還金額３００万円)
－

８月 国内上場ＥＴＦ 分配金 － ４５万円

８月 米国上場株式 配当金 － ２５万円

１０月 外国公社債投資信託 分配金 － ４万円

＜計算に際しての留意点＞

・ 特定口座（源泉徴収選択口座）では、年末に上場株式等の配当所得と譲渡所得の損益通算および

特定公社債の譲渡所得との損益通算が行われ、譲渡損失があれば翌年の最初の営業日に還付金が

支払われる。

・ 上場株式等の配当金、分配金については、便宜的に２０％（所得税、住民税の合計）の税金が支

払い時に源泉徴収されるものとする。

・ 個人向け国債は特定公社債に該当する。

・ 国内公募株式投資信託の分配金に対する所得税の配当控除率は、課税所得１,０００万円超の部分

の配当所得は２.５％、課税所得１,０００万円以下の部分の配当所得は５％とする。

・ 国内上場株式の配当金および国内上場ＥＴＦの分配金に対する所得税の配当控除率は、課税所得

１,０００万円超の部分の配当所得は５％、課税所得１,０００万円以下の部分の配当所得は１０

％とする。

・ 外国株式投資信託の譲渡益および外国公社債投資信託の分配金について、外国での源泉徴収は行

われないものとする。

・ 外国債券（ゼロクーポン債）は特定公社債に該当し、外国での源泉徴収は行われないものとする。

また、この債券は、２０１６年７月に発行され、償還時にみなし償還差益（７５万円）に対して

２０％（所得税、住民税の合計）が源泉徴収される。
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・ 米国上場株式の配当金は、米国内で支払金額の１０％が外国所得税として源泉徴収された後の金

額を円に換算したものである。便宜上、表の金額から２０％（所得税、住民税の合計）の税金が

国内での支払い時に源泉徴収されるものとする。

・ 中井さんはいずれの株式についても大口株主等に該当しない。また、配当金受取方法はすべて

「株式数比例配分方式」を選択している。

・ 手数料および記載のない事項は考慮しないものとする。

１．中井さんが２０２２年中にＰＪ証券の特定口座および一般口座において、源泉徴収された金

額は３０２,０００円である。

２．中井さんがＰＪ証券の特定口座および一般口座について、確定申告を行い、申告分離課税を

選択した場合、納付すべき税額は２４８,０００円である。

３．中井さんが配当控除の適用を受けることができる配当金および分配金について、総合課税を

選択した場合、所得税の配当控除額は１０５,０００円である。

４．中井さんがＰＪ証券の特定口座において、２０２３年の最初の営業日に還付される税額は

２１０,０００円である。
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（問題１７）

（設問Ｂ）馬場さんは、相続により取得した上場会社であるＱＡ社の株式（以下「ＱＡ株式」という）

の取得費について、税理士資格を有するＣＦＰ認定者の藤原さんに相談した。以下の

＜資料＞に対する藤原さんの説明のうち、売却益が最も少なくなる１株当たりの取得費とし

て、最も適切なものはどれか。なお、委託手数料および相続財産を譲渡した場合の取得費加

算の特例は考慮しないものとする。

＜資料＞

・ 馬場さんの父は、１９９１年にＱＡ株式１,０００株を１株当たり１００円で購入したが、その

後ＱＡ株式は１：２の株式分割を行ったため、保有株式数は２,０００株となった。

・ 馬場さんは、２０２０年８月８日にＱＡ株式２,０００株を父の相続により取得した。

・ ＱＡ株式の相続税評価額は、１株当たり８００円であった。

・ 馬場さんは、２０２２年１１月１０日に、ＱＡ株式２,０００株のうち１,０００株を１株当た

り１,２００円で売却した。

１．「相続した株式は、被相続人の取得費を引き継ぎますが、１：２の株式分割を行っているの

で、取得費は５０円となります。」

２．「いわゆる概算取得費として売却代金の５％相当額を取得費とできますので、取得費は６０

円となります。」

３．「相続した株式は、被相続人の購入した価額を引き継ぎますので、取得費は１００円となり

ます。」

４．「相続した株式は、相続税評価額が取得費となりますので、取得費は８００円となります。」

（問題１８）

（設問Ｃ）上場株式（国内企業）の配当金に対する税制に関する次の記述のうち、最も適切なものはど

れか。

１．個人が支払いを受ける上場株式の配当金については、大口株主等が支払いを受けるものを含

め、原則として申告分離課税の対象とされるが、総合課税を選択することもできる。

２．個人が上場株式の配当金の支払いを受け取る際に徴収される住民税は配当割で、法人は配当

割の対象外であることから、法人が配当金の支払いを受ける際に住民税の徴収はない。

３．個人が支払いを受ける上場株式の配当金を総合課税で確定申告した場合、所得控除である配

当控除の適用を受けることができる。

４．ＮＩＳＡ（少額投資非課税制度）を利用した際に、配当金の受取りについて配当金領収証方

式を選択した場合、支払いを受ける上場株式の配当金について非課税の適用を受けることが

できる。
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問７

債券投資に関する以下の設問Ａ～Ｆについて、それぞれの答えを１～４の中から１つ選んでください。

なお、設問Ａ、Ｂについては、下表に基づいて解答してください。

割引債券ＬＰ 利付債券ＲＡ 割引債券ＬＱ

表面利率 － 年２.０％ －

利払い － 年１回 －

現在の単価 ａ円 ｂ円 ｃ円

残存期間 ３年 ４年 ４年

２年後の単価
（ａ＋２.６４）円
（残存期間１年）

（ｂ（ ア ））円
（残存期間２年）

（ｃ＋４.０３）円
（残存期間２年）

＜現在のスポットレート＞

残存期間１年 残存期間２年 残存期間３年 残存期間４年

０.２％ ０.５％ １.０％ １.４％

（問題１９）

（設問Ａ）割引債券ＬＰ、利付債券ＲＡおよび割引債券ＬＱの現在の単価を、上記のスポットレートを

基にした年１回複利計算による理論価格ａ円、ｂ円およびｃ円とする。２年後、金利が変動

し、２年後のスポットレートを基にして計算した割引債券ＬＰおよび割引債券ＬＱの理論価

格が表のとおりとなった場合、表の空欄（ア）にあてはまる数値として、正しいものはどれ

か。なお、税金や手数料は考慮しないものとし、計算過程は小数点以下第５位を四捨五入、

計算結果は小数点以下第３位を四捨五入すること。

１．－０.５９

２．－０.１９

３．＋０.１９

４．＋０.５９
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（問題２０）

（設問Ｂ）デュレーションに関する次の記述の空欄（ア）～（ウ）にあてはまる数値の組み合わせとし

て、正しいものはどれか。なお、計算過程は小数点以下第５位を四捨五入、計算結果は表示

単位の小数点以下第３位を四捨五入すること。ただし、（ア）、（イ）の解答に関しては、小

数点以下第５位を四捨五入すること。

マコーレー・デュレーションは各年のキャッシュフローの現在価値に回収期間を掛けた値の合計を

債券価格（各年のキャッシュフローの現在価値の合計）で除して求めることができる。

例えば、残存期間４年の利付債券ＲＡの１年目のキャッシュフローの現在価値が１.９７２０円で

あった場合、２年目のキャッシュフローの現在価値は（ ア ）円、３年目のキャッシュフローの

現在価値は（ イ ）円、４年目のキャッシュフローの現在価値は９６.４０８３円で、各年の現

在価値の合計は１０２.２４１９円となり、マコーレー・デュレーションは（ ウ ）年となる。

１．（ア）１.９７２４ （イ）１.８８９２ （ウ）３.８４

２．（ア）１.９４４４ （イ）１.９１７２ （ウ）３.８４

３．（ア）１.９４４４ （イ）１.９１７２ （ウ）３.８９

４．（ア）１.９７２４ （イ）１.８８９２ （ウ）３.８９
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（問題２１）

（設問Ｃ）露木さんは取引のある証券会社で、以下の他社株転換債を額面５００万円分購入することを

検討している。この債券に関するＣＦＰ認定者の説明として、最も不適切なものはどれか。

なお、金額の計算については、円未満を切り上げること。

早期償還条項付 他社株転換条項付 円建債（ＰＶ株式会社）

発行体 ＰＦ銀行

格付 Ａａ３、Ａ＋

申込単位 額面１００万円以上、１００万円単位

売出価格 １００円につき１００円

利率 年７.００％（税引前）

利払日 年４回（２月、５月、８月、１１月の各２８日）

発行日 ２０２２年１１月２８日

満期償還日 ２０２３年１１月２８日

対象株式 ＰＶ株式会社

当初価格 ６,５００円

早期償還判定価格 対象株式の当初価格×１０５％（円未満切捨て）

ノックイン価格 対象株式の当初価格×６５％（円未満切捨て）

ノックイン事由 観察期間中のいずれかの営業日において、対象株式の終値がノックイン価格未満

であること。

早期償還判定日 満期償還日を除く各利払日の５営業日前の日

早期償還 いずれかの早期償還判定日における対象株式の終値がその早期償還判定価格以上

であった場合、直後の利払日に、額面１００％の現金で早期償還される。

評価価格 最終評価日における対象株式の終値

観察期間 発行日から最終評価日までの期間（終値）

最終評価日 満期償還日の５営業日前の日

満期償還

早期償還されず最終評価日を迎えた場合の償還方法

（１）ノックイン事由が発生しなかった場合、額面１００％の現金で償還

（２）ノックイン事由が発生した場合、

① 評価価格が当初価格以上であった場合、額面１００％の現金で償還

② 評価価格が当初価格未満であった場合、額面金額当たりの対象株式の交

付および現金調整額の支払いにより償還

交付株式数＝(額面金額÷当初価格）を単元株式数（１００株）で切り捨てた数

現金調整額＝(額面金額÷当初価格－交付株式数)×評価価格

※（額面金額÷当初価格）は小数点以下第５位を四捨五入、現金調整額は円未満

を切り上げる。
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１．「早期償還された場合、いずれの早期償還日に償還されても、利率は年７.００％（税引前）

となります。」

２．「ノックイン事由が発生し、評価価格が５,０００円となった場合、現金調整額は１,１５４

円となります。」

３．「この債券は、発行体の信用リスクに加え、対象株式の発行会社の信用リスクや流動性リス

クもあるため、通常の債券よりも高いクーポンが付与されています。」

４．「早期償還されず、ノックイン事由が発生し、対象株式の交付および現金調整額で償還され

た場合でも、評価価格が６,０４５円以上であれば税引前利子合計額、株式評価額（交付株

式数×評価価格）および現金調整額の合計額で払込元本を下回りません。」
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（問題２２）

（設問Ｄ）長谷川さんは、固定５年の個人向け国債を発行日に額面１,０００万円分購入し、以下の条

件で保有している。しかし、昨今は長期金利が上昇傾向にあることから、全額を中途換金の

うえ、変動１０年の個人向け国債を新たに額面１,０００万円分購入することを検討してい

る。現在保有中の固定５年の個人向け国債を保有期間３年で売却し、変動１０年の個人向け

国債を購入する場合、２０１９年１１月１６日から２０２４年１１月１５日までの５年間に

おいて、固定５年の個人向け国債を購入当初から５年間保有した場合の税引後収益合計を上

回るための、変動１０年の個人向け国債の適用利率の平均の最小値（年率、税引前）として、

最も適切なものはどれか。

個人向け国債

（現在保有中） （購入を検討中）

銘柄 固定５年 変動１０年

発行日 ２０１９年１１月１５日 ２０２２年１１月１５日

募集価格 額面１００円につき１００円

利率（税引前）
基準金利：▲０.１６％

適用利率（税引前）：０.０５％

初回（２０２２年１１月１６日

から２０２３年５月１５日まで）

基準金利：＊＊＊％

適用利率（税引前）：＊＊＊％

利払日 毎年５月１５日および１１月１５日（年２回）

償還期限 ２０２４年１１月１５日 ２０３２年１１月１５日

償還金額 額面１００円につき１００円

※問題作成の都合上、表の一部を「＊＊＊」としてある。

＜計算に際しての留意点＞

・ 計算過程、解答ともに表示単位の小数点以下第３位を四捨五入すること。

・ 収益および適用利率における利子は、日割りではなく月単位で計算すること。

・ 受取利子については、受取利子額の２０％（所得税、住民税の合計）相当額が源泉徴収される

ものとする。

・ 便宜上、変動１０年の個人向け国債は固定５年の中途換金日から間を置かず、同日に購入する

ものとする。

・ 中途換金調整額は、便宜上「直前２回分の利子（税引前）相当額×０.８」として計算するもの

とする。

・ 個人向け国債の保有期間中に受け取った利子は再投資しないものとし、変動１０年の個人向け

国債は売却せず、満期まで保有するものとする。

１．０.０５％

２．０.０６％

３．０.０８％

４．０.１０％
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（問題２３）

（設問Ｅ）ＳＤＧｓ（持続可能な開発目標）債に関する次の記述のうち、最も不適切なものはどれか。

１．ＳＤＧｓ債は、環境・社会課題解決を目的として発行されるため、ＳＤＧｓ債の信用力は、

その発行体が発行する他の通常の債券と異なる。

２．ＳＤＧｓ債には、環境・社会へのポジティブなインパクトを有し、一般にスタンダードとし

て認められる原則に沿って発行された債券などがある。

３．ＳＤＧｓ債が通常の債券と異なる点は、資金使途が特定されている点であり、投資家から集

められた資金は、ＳＤＧｓ達成のために用いられる。

４．ＳＤＧｓ債は、ＳＤＧｓの実現に貢献するＫＰＩ（重要業績評価指標）が設定されていたり、

ＳＰＴｓ（Sustainability Performance Targets）達成の性質を有するといった特徴がある。

（問題２４）

（設問Ｆ）債券運用におけるデュレーションの活用に関する次の記述のうち、最も不適切なものはどれ

か。

１．債券ポートフォリオのデュレーションは、ポートフォリオを構成するすべての債券の利回り

がまったく同じ幅で変化すると想定した場合、各債券のデュレーションを加重平均した値で

あると考えられる。

２．金利変動のリスクを回避する戦略として、投資期間をポートフォリオのデュレーションと合

わせることをイミュナイゼーション戦略という。

３．修正デュレーションは金利の微小変化に対する債券価格の変化率を表すもので、金利が大き

く変化した場合には修正デュレーションを補足するものとして、コンベクシティが利用され

る。

４．経済環境に対する見通しに基づき、金利リスクをとる戦略では、金利が上昇すると予想され

る場合には、投資期間に対してデュレーションを長くし、金利が低下すると予想される場合

には、投資期間に対してデュレーションを短くする。
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問８

投資信託等に関する以下の設問Ａ～Ｅについて、それぞれの答えを１～４の中から１つ選んでくださ

い。

（問題２５）

（設問Ａ）永井さんは、一般ＮＩＳＡ（非課税上場株式等管理契約に基づく少額投資非課税制度）を利

用して、国内公募追加型株式投資信託ＪＸファンドを＜表１＞の条件で購入し、＜表２＞の

とおり分配金を受け取り、＜表３＞の時点で非課税期間が終了したため、１００万口すべて

をＮＩＳＡ口座から特定口座（源泉徴収選択口座）に移管した。その後、＜表４＞の条件で

すべて解約した。永井さんのＪＸファンドの解約に係る当該特定口座における譲渡損益の金

額として、正しいものはどれか。

＜表１＞購入時の条件

購入日 ２０１７年１０月２０日

口数（当初１口＝１円） １００万口

基準価額（１万口当たり） １１,０００円

購入時手数料率（消費税込み、外枠） ２.１６％

受入勘定 非課税管理勘定

＜表２＞ＮＩＳＡ口座で受け取った収益分配金の額（１万口当たり）

累計受取り普通分配金 １,０００円

累計受取り元本払戻金（特別分配金） １,０００円

＜表３＞２０２１年１２月末時点のＪＸファンドの基準価額

基準価額（１万口当たり） ９,５００円

＜表４＞解約時の条件

解約日 ２０２２年１０月２０日

口数（当初１口＝１円） １００万口

基準価額（１万口当たり） １０,５００円

信託財産留保額 なし

解約時手数料 なし

※特定口座移管後、上記解約日までの間、当該特定口座でＪＸファンドの追加購入および一部解約はし

ておらず、分配金の支払いも受けていない。

１．▲７３,７６０円

２． ２６,２４０円

３． ７６,２４０円

４．１００,０００円
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（問題２６）

（設問Ｂ）大津さんは、国内公募追加型株式投資信託ＧＸファンドを＜表１＞の条件により特定口座

（源泉徴収選択口座）で購入し、その後、＜表２＞の条件により同口座で追加購入した。ま

た、＜表３＞のとおり収益分配金を受け取った。この場合に、大津さんが受け取った普通分

配金の合計額として、正しいものはどれか。なお、大津さんはこれ以外にＧＸファンドの取

引はない。また、税金は考慮しないものとする。

＜表１＞当初購入時の条件

購入日 ２０２１年７月３０日

口数（当初１口＝１円） １００万口

基準価額（１万口当たり） ９,０００円

購入時手数料率（消費税込み、外枠） ２.２％

＜表２＞追加購入時の条件

購入日 ２０２２年６月２０日

口数（当初１口＝１円） １００万口

基準価額（１万口当たり） ８,４００円

購入時手数料率（消費税込み、外枠） ２.２％

＜表３＞収益分配金等の状況（１万口当たり）

決算日

（原則として９月１５日）
収益分配金

収益分配金落ち後の

基準価額

２０２１年９月１５日 ５００円 ８,６００円

２０２２年９月１５日 ５００円 ８,４００円

１． １０,０００円

２． ８０,０００円

３． ９０,０００円

４．１５０,０００円
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（問題２７）

（設問Ｃ）橋口さんは、国内公募追加型株式投資信託ＱＢファンドを＜表１＞の条件で購入し、その後、

＜表２＞のとおり収益分配金を受け取って保有している。２０２２年９月３０日を基準日と

して計算した橋口さんのトータルリターンの金額として、正しいものはどれか。なお、収益

分配金の額については税引後の金額を用いるものとする。

＜表１＞購入時の条件

当初購入 追加購入

購入日 ２０２１年４月１５日 ２０２２年４月１２日

口数（当初１口＝１円） １００万口 １００万口

基準価額（１万口当たり） １０,５００円 １０,４００円

購入時手数料率（消費税込み、外枠） １.１％
約款変更により手数料なし

（ノーロード）

購入口座 特定口座（源泉徴収選択口座）

＜表２＞収益分配金等の状況（１万口当たり）

決算日 収益分配金 収益分配金落ち後の基準価額

２０２１年９月３０日 ５００円 １０,４００円

２０２２年９月３０日 ４００円 １０,３００円

＜トータルリターンの金額の算式＞

トータルリターンの金額＝評価金額＋累計受取分配金額＋累計売付金額－累計買付金額

１．３４,４５０円

２．６２,４５０円

３．６８,４５０円

４．８８,４５０円
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（問題２８）

（設問Ｄ）投資信託の購入を検討している顧客へＣＦＰ認定者が行った次の説明の空欄（ア）～（エ)

にあてはまる語句の組み合わせとして、最も適切なものはどれか。

「２０２２年３月末現在、国内において不特定多数の方が購入できる公募投資信託（ＭＲＦ、

Ｊ－ＲＥＩＴを含む）は約（ ア ）あります。この中から自分に合った投資信託を選ぶには、フ

ァンド同士を比較検討するための評価情報の入手が大切です。ファンドの評価方法には、大きく分

けて（ イ ）と（ ウ ）があります。

（ イ ）とは、過去の期間騰落率やパフォーマンスを測るうえで基準となるベンチマークとの差

異などの運用実績や、価格がどの程度変動したかを示すリスクなど、数値化できるものを分析・評

価したものです。

一方、（ ウ ）とはファンドの経営や組織の安定性、投資哲学、運用方針の独自性や首尾一貫性

など、（ イ ）だけでは測れない観点からの評価です。

また、投資信託を比較検討したり、実際に購入したりする際には、（ エ ）に目を通すことも大

切です。これは、投資信託を購入する際に交付されるもので、投資信託の目的や特色、投資リスク、

運用実績、手続き・手数料などの基本的な事項が書かれています。」

１．（ア）１,０００本 （イ）定性評価 （ウ）定量評価 （エ）交付目論見書

２．（ア）１,０００本 （イ）定量評価 （ウ）定性評価 （エ）交付運用報告書

３．（ア）６,０００本 （イ）定量評価 （ウ）定性評価 （エ）交付目論見書

４．（ア）６,０００本 （イ）定性評価 （ウ）定量評価 （エ）交付運用報告書

（問題２９）

（設問Ｅ）東京証券取引所の市場区分見直しが、東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）を投資対象とする投資信

託に与える影響に関する次の記述のうち、最も不適切なものはどれか。

１．海外の主要な市場では、投資信託のベンチマークと市場区分とは切り離されたものであるこ

とが多いが、東京証券取引所では、投資信託のベンチマークとなる東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）

が東京証券取引所の市場第一部の全銘柄で構成されていた。

２．東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）には、出来高が少なく流動性が低い銘柄が含まれるが、そのよ

うな銘柄は売値と買値の値幅が狭く、実際に売買する場合には、流動性が高い銘柄に比べて

取引コストが安くなる。

３．多くの投資信託が東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）をベンチマークとしていることから、東証株

価指数（ＴＯＰＩＸ）について構成銘柄の見直しに伴う影響を軽減させるため、新市場区分

施行時点では、２０２２年４月１日の構成銘柄が継続採用され、構成銘柄のウエイト低減等

は段階的に行われる。

４．東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）は、浮動株時価総額加重方式を採用しており、政策保有株式に

ついても新たに固定株と定義し浮動株式数を算出することになるが、算定方法の見直しに伴

う売買への影響を軽減させるため、段階的に移行している。
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問９

ポートフォリオ理論等に関する以下の設問Ａ～Ｅについて、それぞれの答えを１～４の中から１つ選

んでください。

（問題３０）

（設問Ａ）下表＜ポートフォリオの期待収益率と標準偏差＞に基づいて、ポートフォリオＵＡおよびポ

ートフォリオＵＢの２つのポートフォリオを組み合わせて標準偏差が６.８０％になるポー

トフォリオＵＣを構築する場合、ポートフォリオＵＡの組入比率とポートフォリオＵＣの期

待収益率の組み合わせとして、正しいものはどれか。なお、計算過程は表示単位の小数点以

下第５位を四捨五入、解答は表示単位の小数点以下第３位を四捨五入すること。

＜ポートフォリオの期待収益率と標準偏差＞

ポートフォリオＵＡ ポートフォリオＵＢ

期待収益率 ８.００％ １.００％

標準偏差 ８.５０％ ０.００％

ポートフォリオＵＡの組入比率 ポートフォリオＵＣの期待収益率

１． ８０.００％ ６.４０％

２． ８０.００％ ６.６０％

３． ８５.００％ ７.２３％

４． ８５.００％ ７.３８％

（問題３１）

（設問Ｂ）資産ＵＫ、資産ＵＬ、資産ＵＭの期待収益率とそれぞれの生起確率が下表のとおりである場

合、（ア）リスク愛好的な投資家が選択する資産と（イ）リスク回避的な投資家が選択する

資産の組み合わせとして、最も適切なものはどれか。

生起確率 資産ＵＫ 資産ＵＬ 資産ＵＭ

好景気 ２０％ ２０％ １５％ ２０％

平常時 ６０％ ８％ １０％ １０％

不景気 ２０％ ▲４％ ▲５％ ▲１０％

期待収益率 ８％ ８％   ８％

１．（ア）資産ＵＫ （イ）資産ＵＬ

２．（ア）資産ＵＫ （イ）資産ＵＭ

３．（ア）資産ＵＭ （イ）資産ＵＫ

４．（ア）資産ＵＭ （イ）資産ＵＬ
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（問題３２）

（設問Ｃ）ポートフォリオＶＡの当初から４年後までの時価等の推移が下表のとおりである場合、４年

後までの時間加重収益率として、正しいものはどれか。なお、２年目以降の各期首には、追

加拠出または払出しがあるものとする。また、計算過程は小数点以下第５位を四捨五入、解

答は表示単位の小数点以下第３位を四捨五入すること。

＜ポートフォリオＶＡ＞ (単位：億円)

期首 期末

１年目期首の投資額 ２００

１年目期末の時価 ２２０

２年目期首の追加投資額 ５０

２年目期末の時価 ３７０

３年目期首の払出し額 ７０

３年目期末の時価 ３３０

４年目期首の追加投資額 ２０

４年目期末の時価 ３７０

Ｖ０：測定期間の期首のポートフォリオの時価

Ｖｎ：測定期間の期末のポートフォリオの時価

Ｖｉ：測定期間中ｉ回目のキャッシュフロー発生直前のポートフォリオの時価

ｔｎ：測定期間

Ｃｉ：測定期間中ｉ回目のキャッシュフロー

１．１３.２２％

２．１５.０６％

３．１６.６３％

４．１８.６１％

  

Ｖ1

Ｖ0
×

Ｖ2

Ｖ1＋Ｃ1
×…×

Ｖｎ

Ｖｎ－1＋Ｃｎ－1
－1 ×100時間加重収益率（％）＝

tn
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（問題３３）

（設問Ｄ）榎並さんは、現在保有しているポートフォリオＷＡに投資信託ＷＢを新たに加えることを検

討している。以下の＜条件＞に基づくポートフォリオＷＡへの効果等について述べた次の記

述の空欄（ア）～（ウ）にあてはまる語句の組み合わせとして、最も適切なものはどれか。

なお、計算結果は小数点以下第３位を四捨五入すること。

共分散は（ ア ）の値となり、相関係数は（ イ ）の相関となることから、投資信託ＷＢをポ

ートフォリオＷＡに加えることで、さらなるリスク軽減の効果は期待（ ウ ）。

＜条件＞

予想収益率
標準偏差

１期目 ２期目 ３期目 期待収益率

ポートフォリオＷＡ ５％ １０％ ９％ ８％ ２.１６

投資信託ＷＢ ６％ ４％ ５％ ５％ ０.８２

＜算式＞

ＡとＢの共分散＝
1

ｎ
{ }(Ａ１－Ａr)×(Ｂ１－Ｂｒ)＋(Ａ２－Ａｒ)×(Ｂ２－Ｂｒ)＋…＋(Ａｎ－Ａｒ)×(Ｂｎ－Ｂｒ)

ｎ ：データの個数

Ａｎ：ｎ期目のＡの収益率

Ｂｎ：ｎ期目のＢの収益率

Ａｒ：Ａの期待収益率

Ｂｒ：Ｂの期待収益率

σA：Ａの標準偏差

σB：Ｂの標準偏差

１．（ア）負 （イ）強い負 （ウ）できる

２．（ア）正 （イ）強い正 （ウ）できない

３．（ア）負 （イ）弱い正 （ウ）できる

４．（ア）正 （イ）弱い負 （ウ）できない

ＡとＢの共分散

σ ×σ
ＡとＢの相関係数＝
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（問題３４）

（設問Ｅ）行動ファイナンスに関する以下の記述の空欄（ア）～（ウ）にあてはまる語句の組み合わせ

として、最も適切なものはどれか。

プロスペクト理論に基づく上記の価値関数において、縦軸は投資家の主観的な価値、横軸は損益を

示し、投資家は心理的な損益に基づき意思決定しているとされている。

このグラフの右上に位置するときは利益が出ているため、投資家は（ ア ）となる。

利益・損失ともに絶対値が増加するほどに、感応度が（ イ ）減少している。

また、価値関数のグラフは（ ウ ）であり、投資家が１００万円利益を得たときの喜びよりも、

１００万円損失を出したときのダメージの方が大きいことを表している。

１．（ア）リスク回避的 （イ）緩やかに （ウ）非対称

２．（ア）リスク回避的 （イ）急激に  （ウ）点対称

３．（ア）リスク愛好的 （イ）緩やかに （ウ）点対称

４．（ア）リスク愛好的 （イ）急激に  （ウ）非対称

レファレンス・ポイント（基準点）

利益

感応度

損失

価値
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問１０

外貨建て商品等に関する以下の設問Ａ～Ｆについて、それぞれの答えを１～４の中から１つ選んでく

ださい。

（問題３５）

（設問Ａ）柴田さんは、取引のあるＰＺ証券の特定口座（源泉徴収選択口座）で、以下のとおり既発の

南アフリカランド建て利付債券の購入を検討している。柴田さんがこの債券を購入した場合

の金額等のシミュレーションを示した下表の空欄（ア）～（ウ）にあてはまる数値として、

正しいものはどれか。なお、このシミュレーションは利払い時および償還時の為替レートが

購入時と同じだった場合のものとする。

＜既発南アフリカランド建て利付債券の明細＞

発行体：ＬＷ開発銀行

格付け：ＡＡＡ、Ａａａ

利率（現地通貨ベース）：年７.２５％（税引前）

利払日：８月２５日、２月２５日（年２回）

償還日：２０２８年２月２５日

売買単位：額面５０万南アフリカランド以上、額面１０万南アフリカランド単位

＜購入金額、利子額および元利合計額シミュレーション＞

購入額面 １００万南アフリカランド 為替レート １南アフリカランド＝８.２０円

購入日 ２０２２年１１月２５日 残存期間 ５年３ヵ月

購入単価 額面金額の（ ア ）％

購入金額（円貨）（経過利子を含む） ８,２９９,４２５円

利子合計額（円貨）（税引後） （ イ ）円

元利合計額（円貨）（税引後） （ ウ ）円

＜計算に際しての留意点＞

・ この債券の購入は円で行い、利子、償還金は、支払い時に直ちに円転するものとする。

・ 各利払日には「年間受取利子額×１／２」の金額を受け取るものとし、日割り計算は行わない。

・ 経過利子については、月単位で計算し、日割り計算は行わない。

・ この債券は特定公社債に該当し、外国での源泉徴収は行われないものとする。

・ 利子合計額（税引後）は、各利払い時および償還時に受け取る源泉徴収後の利子を合計した金額

とする。

・ 元利合計額（税引後）は、税引後の利子合計額、償還金および２０２９年１月に還付される税額

の合計金額とする。

・ 利子および償還差益に対する税金は、便宜上、２０％（所得税、住民税の合計）相当額が源泉徴

収され、特定口座内で損益通算が行われるものとし、確定申告は行わない。

・ 為替手数料および利子の運用益は考慮しないものとする。
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・ 金額の計算については、南アフリカランドは、計算過程は小数点以下第５位を四捨五入、計算結

果は小数点以下第３位を四捨五入、円は計算過程、計算結果とも円未満を四捨五入すること。

１．（ア） ９９.４０ （イ）２,６１５,８００ （ウ）１０,８３５,６８５

２．（ア） ９９.４０ （イ）２,３７８,０００ （ウ）１０,８１５,８００

３．（ア）１０１.２１ （イ）２,６１５,８００ （ウ）１０,８１５,８００

４．（ア）１０１.２１ （イ）２,３７８,０００ （ウ）１０,８３５,６８５
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（問題３６）

（設問Ｂ）東根さんは、取引のあるＰＧ銀行で、２０２１年１０月に円貨を外貨に換えて以下のＮＺド

ル建て外貨定期預金に預け入れ、ＮＺドル／円レートが円安ＮＺドル高になったので、９ヵ

月後の２０２２年７月に元利合計額に対して為替予約を行った。ＮＺドル／円レートおよび

円とＮＺドル金利が以下のとおりであった場合、東根さんの満期金額に関する以下の記述を

参考に、下表の空欄（ア）、（イ）にあてはまる数値の組み合わせとして、正しいものはどれ

か。

＜ＮＺドル建て外貨定期預金の明細＞

預入日：２０２１年１０月５日

預入金額：５,０００万円相当額

利率：年３.０％（税引前）

満期日：２０２２年１０月５日

＜ＮＺドル／円直物レート＞

２０２１年

１０月５日

（預入日）

２０２２年

１月５日

２０２２年

４月５日

２０２２年

７月５日

（為替予約日）

２０２２年

１０月５日

（満期日）

１ＮＺドル

＝（ ア ）円

１ＮＺドル

＝７８.３０円

１ＮＺドル

＝８４.００円

１ＮＺドル

＝（ イ ）円

１ＮＺドル

＝８０.５０円

＜インターバンク金利＞

３ヵ月 ６ヵ月

円 年０.１％ 年０.１％

ＮＺドル 年１.２％ 年１.５％

東根さんの外貨預金の円ベースでの元利合計額は、為替予約を行わなかった場合よりも

９７６,８４０円多くなった。また、仮に２０２２年４月５日に為替予約を行っていた場合に

は、円ベースでの元利合計額はさらに多くなり、５５,４３３,９３５円であった。

＜計算に際しての留意点＞

・ 先物予約レートについては、手数料を考慮せず、理論上の数値を算出すること。

・ 利息については、便宜上、日割りではなく月単位で計算すること。

・ 税金、為替手数料については考慮しないものとする。

・ 為替レートの計算については、計算過程は小数点以下第６位を四捨五入、計算結果は小数点

以下第３位を四捨五入すること。

・ 金額の計算については、ＮＺドルは計算過程、計算結果とも小数点以下第３位を四捨五入、

円は計算過程、計算結果とも円未満を切り捨てること。
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１．（ア）７７.５０ （イ）８１.９７

２．（ア）７８.０４ （イ）８１.９７

３．（ア）７７.５０ （イ）８２.２０

４．（ア）７８.０４ （イ）８２.２０

（問題３７）

（設問Ｃ）２０２２年１２月に満期を迎える以下の米ドル建て外貨定期預金の税引後の円ベースの年利

回りが１０.００％となる満期時の為替レート（仲値）として、正しいものはどれか。

＜米ドル建て外貨定期預金の明細＞

預入金額：１００,０００米ドル

預入期間：２０２２年６月から２０２２年１２月（６ヵ月定期）

利率：年１.２０％（税引前）

＜為替レートおよび為替手数料＞

預入時の為替レート：１米ドル＝１３５.００円（仲値）

為替手数料：預入時、満期時ともに片道０.５０円

＜計算に際しての留意点＞

・ 利息については、便宜上、日割りではなく月単位で計算すること。

・ 利息に対する税金は、便宜上、外貨建ての利息額の２０％（所得税、住民税の合計）が源泉

徴収されるものとする。

・ 為替差益に対する税金は考慮しないこと。

・ 計算過程は小数点以下第５位を四捨五入、解答は小数点以下第３位を四捨五入すること。

１．１４０.９２円

２．１４１.４２円

３．１４１.６０円

４．１４２.１０円
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（問題３８）

（設問Ｄ）浅尾さんは、取引のあるＰＴ証券の特定口座（源泉徴収選択口座）で、豪ドル建て投資信託

ＬＸファンドの取引を以下のとおり行った。このＬＸファンドと浅尾さんの取引に関する次

の記述のうち、最も適切なものはどれか。

＜ＬＸファンド（豪ドル建て年１回分配型）の明細＞

(追加型株式投資信託／外国籍／契約型）

信託期間：２０２４年１０月３１日まで

収益分配：年１回（毎年原則１０月２０日）分配金受取型

購入単位：１００口以上１口単位

購入時手数料（消費税込み、外枠）：申込金額の３.０％

換金（買戻し）単位：１口以上１口単位

換金（買戻し）手数料：なし

※分配金はファンドの純資産から支払われるため、その金額相当分、純資産価額は下がる。

＜浅尾さんの取引明細＞

・購入（２０２１年９月１日）

購入価格 購入口数 為替レート 為替手数料

１口＝１０.４０豪ドル ５,０００口 １豪ドル＝７９.００円 片道１円

・収益分配（２０２１年１０月２０日）

分配金（１口当たり、課税前) 分配落ち後純資産価額 為替レート 為替手数料

０.０１豪ドル １口＝１０.４５豪ドル １豪ドル＝７９.００円 片道１円

・追加購入（２０２２年９月２０日）

購入価格 購入口数 為替レート 為替手数料

１口＝９.９０豪ドル ２,０００口 １豪ドル＝８９.００円 片道１円

・収益分配（２０２２年１０月２０日）

分配金（１口当たり、課税前) 分配落ち後純資産価額 為替レート 為替手数料

０.０１豪ドル １口＝９.８５豪ドル １豪ドル＝８９.００円 片道１円

・換金（２０２２年１１月４日）

換金価格 換金口数 為替レート 為替手数料

１口＝９.６０豪ドル ７,０００口 １豪ドル＝９３.００円 片道１円

＜計算に際しての留意点＞

・ この投資信託の購入は円で行い、分配金および売却金は支払い時に直ちに円転するものとする。

・ この投資信託は外国での源泉徴収は行われないものとする。

・ 金額の計算については、豪ドルは計算過程、計算結果とも小数点以下第３位を切り捨て、円

は計算過程、計算結果とも円未満を切り捨てること。

・ 騰落率（分配金込み）（％）＝{(換金時における１口当たりの純資産価額＋期間中の１口当た

りの分配金の合計額－購入時における１口当たりの純資産価額)／購入時における１口当たり

の純資産価額}×１００

・ その他記載のない事項は考慮しないものとする。
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１．２０２２年１０月に受け取った収益分配金は、全額特別分配金となり課税の対象とはならな

い。

２．２０２２年９月の追加購入は、浅尾さんのこのファンドの円ベースでの１口当たりの平均購

入価格を下げるものである。

３．この投資信託に関する浅尾さんの円ベースでの譲渡損益（分配金除く）は、２４０,４００

円である。

４．追加購入を考慮しない場合、初回購入時から換金時までの期間の豪ドルベースでの騰落率

（分配金込み）は▲７.５％である。
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（問題３９）

（設問Ｅ）外国為替レート等に関する次の記述の空欄（ア）～（オ）にあてはまる語句の組み合わせと

して、最も適切なものはどれか。

外国為替市場において、Ａ銀行が円と米ドルの取引に関して「１米ドル＝１３０.１０円－１３０.１５

円」というレートを提示している場合、１３０.１０円が（ ア ）で、Ａ銀行が米ドルを

（ イ ）ときのレートを意味する。一方、１３０.１５円が（ ウ ）で、Ａ銀行が米ドルを

（ エ ）ときのレートを意味する。

クロスレートとは、米ドルを基準として算出した、他通貨間における計算上の取引レートのことで

ある。例えば、「１米ドル＝１３０.７５円、１ユーロ＝１.０５００米ドル」の状態から、「１米ド

ル＝１３０.２５円、１ユーロ＝１.０６００米ドル」に相場が変動した場合、円はユーロに対して

（ オ ）ことになる。

１．（ア）Ｏｆｆｅｒ（オファー）

（イ）買う

（ウ）Ｂｉｄ（ビッド）

（エ）売る

（オ）下落した（円安になった）

２．（ア）Ｏｆｆｅｒ（オファー）

（イ）売る

（ウ）Ｂｉｄ（ビッド）

（エ）買う

（オ）上昇した（円高になった）

３．（ア）Ｂｉｄ（ビッド）

（イ）買う

（ウ）Ｏｆｆｅｒ（オファー）

（エ）売る

（オ）下落した（円安になった）

４．（ア）Ｂｉｄ（ビッド）

（イ）売る

（ウ）Ｏｆｆｅｒ（オファー）

（エ）買う

（オ）上昇した（円高になった）
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（問題４０）

（設問Ｆ）給与所得者である成田さんの２０２２年における金融商品の取引明細は以下のとおりである。

これらの金融商品に係る所得として、成田さんが２０２２年分の所得税の確定申告において

申告すべき所得の合計額として、最も適切なものはどれか。なお、成田さんには、２０２２

年において給与所得とこれらの金融商品に係る所得以外に申告すべき所得はない。

金融商品 損益 備考

外貨預金Ａ 為替差益：４０万円 外貨預金利息については考慮しない。

外貨建て終身保険Ｂ 運用益：１４０万円
運用益とは、円ベースの解約返戻金と払込保険

料の総額との差額のことである。

外国上場株式Ｃ 譲渡損失：３０万円
国内の証券会社ＨＸで開設した特定口座（源泉

徴収選択口座）で生じた損失である。

１． ５５万円

２． ８５万円

３．１３０万円

４．１８０万円
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問１１

デリバティブやその他の金融商品に関する以下の設問Ａ～Ｅについて、それぞれの答えを１～４の中

から１つ選んでください。

（問題４１）

（設問Ａ）浅見さんは、下記の権利行使価格Ⅱのコールオプションを購入する予定であるが、今後の株

式市場は方向感が定まらず不安定であり、上にも下にも大きく価格が変動するリスクがある

という見通しをもっている。そこで、価格が上昇した場合だけではなく、価格が下落した場

合にも利益が出るストラングルの買いの投資戦略をとりたいと考えている。下記の権利行使

価格Ⅱのコールオプションの買いと組み合わせるものとして、最も適切なものはどれか。な

お、選択するオプションは下記の権利行使価格Ⅱのコールオプションと同一限月であるもの

とする。

１．権利行使価格Ｉのコールオプションの売り

２．権利行使価格Ⅱのコールオプションの売り

３．権利行使価格Ｉのプットオプションの買い

４．権利行使価格Ⅱのプットオプションの買い

利益

権利行使価格Ｉ

原資産価格
（株価）

損失

０

権利行使価格Ⅱ
のコールオプションの買い

権利行使価格Ⅱ
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（問題４２）

（設問Ｂ）当初１００円でスタートした株価が１期間経過ごとに１０１円か９８円のようにプラス１円

かマイナス２円になる２通りしかない単純なケースを仮定する。１期間経過ごとに１円上昇

する確率が５０％、２円下落する確率が５０％と予想するとき、当初に購入する権利行使価

格１００円のコールオプションの３期間経過したときの期待値として、正しいものはどれか。

なお、短期金利は０％とし、計算過程および解答については、小数点以下第４位を四捨五入

するものとする。

１．０.３７５

２．０.７５０

３．１.５００

４．１.８７５

（問題４３）

（設問Ｃ）日経平均株価（日経２２５）が２７,０００円のとき、短期金利０.０１％、配当利回り

２.４０％とすると、取引最終日までの残存日数が７３日の日経２２５先物の理論価格とし

て、正しいものはどれか。なお、計算過程では端数処理を行わず、解答は小数点以下第３位

を四捨五入すること。

１．２６,８７０.９４円

２．２６,８７５.８０円

３．２７,０００.５４円

４．２７,１２９.０６円

１期間
経過後

２期間
経過後

３期間
経過後

１０１
５０％

１０３

１０２
２５％

９４

９９
５０％

９８
５０％

１００

９６
２５％

９７

１００
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（問題４４）

（設問Ｄ）下表の２銘柄で構成されている時価総額３,０００万円の国内株式ポートフォリオを、いず

れも時価１,９００ポイントのＴＯＰＩＸ先物とミニＴＯＰＩＸ先物を用いてフルヘッジす

る場合の売建て枚数の組み合わせとして、最も適切なものはどれか。なお、当該ポートフォ

リオのベータ（β）は、加重平均して求めるものとし、先物ヘッジ比率の計算では小数点以

下第１位を四捨五入すること。

銘柄 時価総額 構成比
東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）

に対するベータ（β）

ＭＸ １,５００万円 ５０％ １.４

ＭＹ １,５００万円 ５０％ １.０

１．ＴＯＰＩＸ先物１枚とミニＴＯＰＩＸ先物３枚

２．ＴＯＰＩＸ先物１枚とミニＴＯＰＩＸ先物９枚

３．ＴＯＰＩＸ先物１３枚とミニＴＯＰＩＸ先物１枚

４．ＴＯＰＩＸ先物１９枚とミニＴＯＰＩＸ先物０枚

（問題４５）

（設問Ｅ）個人が国内の業者を通じて行う外国為替証拠金取引（ＦＸ）に関する次の一般的な記述のう

ち、最も不適切なものはどれか。

１．外国為替証拠金取引（ＦＸ）の新規取引を行う際には、取引の額の４％以上の証拠金を預託

しなければならない。

２．外国為替証拠金取引（ＦＸ）では、取引証拠金が一定の基準を下回った場合、それ以上損失

が拡大しないようにするため「ロスカット・ルール」が設けられている。

３．金利の低い通貨で金利の高い通貨を買うと、スワップポイントを受け取ることになり、金利

の高い通貨で金利の低い通貨を買うと、スワップポイントを支払うことになる。

４．取引所為替証拠金取引「くりっく３６５」における取扱通貨ペアは、対円取引の通貨ペアの

みであり、円以外の通貨同士のペアは取り扱われていない。
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問１２

金融資産運用に係る制度や法規等に関する以下の設問Ａ～Ｅについて、それぞれの答えを１～４の中

から１つ選んでください。

（問題４６）

（設問Ａ）年金受給者であるＡさん、ＢさんおよびＣさんは、２０２２年に国内の証券会社で生じた上

場株式等の譲渡損失を以下のとおり損益通算する予定である。これに関する次の記述のうち、

最も適切なものはどれか。なお、各人とも国民健康保険に加入しており、２０２２年分の所

得等は＜資料＞に記載したとおりであるものとする。また、損益通算に際しては、所得税と

住民税で同一の課税方式を選択するものとする。

＜資料＞

総合課税の所得の合計額（公的年金等の雑所得のみである）：１５０万円

所得控除の合計額：１００万円

※２０２１年以前に生じた上場株式等の譲渡損失や雑損失等で、２０２２年分の所得税の計算に影

響を与えるものはない。

（Ａさん）証券会社Ａの特定口座（源泉徴収選択口座）で生じた譲渡損失２０万円と、その特定口座で

受け入れた配当所得５０万円を損益通算する。

（Ｂさん）証券会社Ｂの特定口座（源泉徴収選択口座）で生じた譲渡損失２０万円と、証券会社Ｘの特

定口座（源泉徴収選択口座）で受け入れた配当所得５０万円を損益通算する。

（Ｃさん）証券会社Ｃの特定口座（源泉徴収選択口座）で生じた譲渡損失２０万円と、証券会社Ｙの特

定口座（源泉徴収選択口座）で生じた譲渡所得５０万円を損益通算する。

１．損益通算する場合と損益通算しない場合とを比べて、２０２３年度の国民健康保険料が増え

ることがないのは、Ａさんのみである。

２．損益通算する場合と損益通算しない場合とを比べて、２０２３年度の国民健康保険料が増え

ることがないのは、ＡさんとＢさんである。

３．損益通算する場合と損益通算しない場合とを比べて、２０２３年度の国民健康保険料が増え

ることがないのは、ＡさんとＣさんである。

４．Ａさん、ＢさんおよびＣさんの３人とも、損益通算することにより、損益通算しない場合と

比べて２０２３年度の国民健康保険料が増えることはない。
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（問題４７）

（設問Ｂ）国内の上場企業が、市場を通して自社株買いを行った場合および取得した自社株を消却した

場合の、株式指標への影響に関する次の記述の空欄（ア）～（エ）にあてはまる語句の組み

合わせとして、最も適切なものはどれか。なお、自社株買いの実施および消却による当期の

利益額や株価に変化はないものとする。

・ ＰＥＲ（株価収益率）に関しては、自社株買いを行った場合、自社株の取得前と比べて

（ ア ）。その後、取得した自社株を消却した場合、消却前と比べて（ イ ）。

・ ＲＯＥ（自己資本当期純利益率）に関しては、自社株買いを行った場合、自社株の取得前と比

べて（ ウ ）。その後、取得した自社株を消却した場合、消却前と比べて（ エ ）。

１．（ア）変化しない （イ）低下する  （ウ）上昇する （エ）変化しない

２．（ア）変化しない （イ）低下する  （ウ）変化しない （エ）上昇する

３．（ア）低下する （イ）変化しない （ウ）上昇する  （エ）変化しない

４．（ア）低下する  （イ）変化しない （ウ）変化しない （エ）上昇する

（問題４８）

（設問Ｃ）２０２１年１１月に施行された「金融サービスの提供に関する法律（金融サービス提供法)｣

に関する次の記述の空欄（ア）～（エ）にあてはまる語句の組み合わせとして、最も適切な

ものはどれか。

金融サービス提供法は、（ ア ）が改正されて制定された法律である。（ ア ）に規定されてい

た重要事項の説明義務のほか、金融サービス仲介業に関する規定が設けられている。金融サービス

仲介業者は、内閣総理大臣の（ イ ）を受けなければならないとされている。金融サービス仲介

業のうち、「（ ウ ）媒介業務」とは、銀行代理業者等以外の者が行う一定の業務をいう。「有価

証券等仲介業務」とは、（ エ ）金融商品取引業者および金融商品仲介業者以外の者が行う一定

の業務をいう。なお、金融サービス仲介業の各業務について、顧客に対し高度に専門的な説明を必

要とする金融サービスの取扱いは含めないこととされている。

１．（ア）金融商品の販売等に関する法律 （イ）登録 （ウ）預金等   （エ）第一種

２．（ア）金融商品の販売等に関する法律 （イ）認可 （ウ）貸金業貸付 （エ）第一種

３．（ア）消費者契約法         （イ）登録 （ウ）貸金業貸付 （エ）第二種

４．（ア）消費者契約法         （イ）認可 （ウ）預金等   （エ）第二種
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（問題４９）

（設問Ｄ）「金融ＡＤＲ制度（金融分野における裁判外紛争解決制度）」に関する次の記述のうち、最も

適切なものはどれか。

１．指定紛争解決機関は、原則として業態ごとに設立されており、第一種金融商品取引業者であ

る証券会社の指定紛争解決機関は日本証券業協会となっている。

２．利用者が指定紛争解決機関に紛争解決の申立てをした場合、金融機関は、原則として利用者

からの紛争解決の申立てに応じなければならない。

３．金融ＡＤＲ制度における紛争解決までの標準的な処理期間は２～６年程度となっており、裁

判よりも解決までの期間が長いといえる。

４．業態によっては指定紛争解決機関が設立されていないこともあるが、そのような場合、金融

機関は自ら苦情処理・紛争解決の対応を図る必要はない。

（問題５０）

（設問Ｅ）「犯罪による収益の移転防止に関する法律（犯罪収益移転防止法）」に関する次の記述のうち、

最も不適切なものはどれか。

１．金融機関は、自然人である顧客と取引を開始する際は、顧客の氏名、住居、生年月日、取引

を行う目的および職業などの取引時確認をする必要がある。

２．取引時確認において本人確認書類が有効期限のない証明書の場合、顧客から提示または送付

を受ける日の前６ヵ月以内に作成されたものでなければならない。

３．金融機関は、取引時確認を行った場合は、直ちに確認記録を作成し、当該取引に係る契約の

終了日から７年間保存しなければならない。

４．金融機関は、顧客から収受した財産が犯罪による収益である疑いがある場合には、速やかに

当該顧客に連絡のうえ、行政庁に対して疑わしい取引の届出を行わなければならない。


