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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、わが国の国内総生産（ＧＤＰ）統計等の一部である。２０２３年１０月－１２月期

のＧＤＰおよび国民総所得（ＧＮＩ）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、計算過程では端数処理を行わず、計算結果は小数点以下第２位を四捨五入すること。 

 

（単位：億円） 

 
２０２２年 

１０月－１２月 

２０２３年 

７月－９月 

２０２３年 

１０月－１２月 

ＧＤＰ 

（名目季節調整系列） 
５,６７５,９７０ ５,９４８,４７６ ５,９８０,０５６ 

ＧＤＰ 

（実質季節調整系列） 
５,５１４,２７０ ５,５７９,８３４ ５,５８５,１００ 

民間企業設備 

（名目季節調整系列） 
９６８,６８９ ９９３,３５６ １,０２２,４６５ 

海外からの所得の純受取 

（名目季節調整系列） 
３８４,９９１ ３４２,３９７ ３５３,６００ 

 

１．２０２３年１０月－１２月期のＧＤＰデフレーター（季節調整系列）は、１０７.１である。 

２．２０２３年１０月－１２月期のＧＤＰ（名目季節調整系列）の成長率（年率換算）は、

５.４％である。 

３．２０２３年１０月－１２月期（名目季節調整系列）における民間企業設備の寄与度は、

０.５％である。 

４．２０２３年１０月－１２月期のＧＮＩ（名目季節調整系列）は、６,３３３,６５６億円である。 

 

（問題２） 
 

（設問Ｂ）２０００年代以降におけるわが国の国際収支の年次動向等に関する次の記述のうち、最も不

適切なものはどれか。 

 

１．２０００年代前半までは、経常収支の黒字は主に貿易収支の黒字により支えられていたが、

２０００年代後半以降は、主に第一次所得収支の黒字によって支えられている。 

２．貿易収支は２０１１年の東日本大震災で赤字に転じ、その後も低調に推移しているが、その

構造的背景としては、鉱物性燃料の輸入拡大と電気機器の黒字幅低下によるところが大きい。 

３．サービス収支全体では一貫して赤字となっているが、その構成項目のうち知的財産権使用料

の収支が２０００年代に、旅行収支が２０１０年代に黒字化し、その後黒字を維持している。 

４．第一次所得収支は一貫して黒字となっているが、その内訳を見ると、２０００年代までは大

半が直接投資収益によるものであったが、２０１０年代以降は証券投資収益による寄与が拡

大している。  
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（問題３） 
 

（設問Ｃ）国内の物価指数に関する次の記述のうち、最も適切なものはどれか。 

 

１．消費者物価指数は、公的年金の給付額のほか、児童扶養手当の額を物価の動きに応じて改定

するための算定基準となっている。 

２．消費者物価指数は、消費税のほかに直接税や社会保険料などの支出を含んで作成されている。 

３．国内企業物価指数は、原則として、生産者段階における出荷時点の価格を調査していること

から、消費税を含まない価格で作成されている。 

４．輸入物価指数は契約通貨ベースと円ベースの指数が公表されているが、輸出物価指数は円ベ

ースの指数のみ公表されている。 

 

（問題４） 
 

（設問Ｄ）日本銀行の全国企業短期経済観測調査（日銀短観）に関する次の記述のうち、最も不適切な

ものはどれか。 

 

１．毎年３月、６月、９月、１２月に調査を実施し、原則として、それぞれ４月初、７月初、

１０月初、１２月央に調査結果を公表している。 

２．調査対象企業は、総務省が告示する「日本標準産業分類」をベースに、製造業１７業種、非

製造業１４業種の合計３１業種に区分されている。 

３．業況判断ＤＩは、現在の業況に加えて３ヵ月後の業況予測についても調査しており、将来予

測にも利用できる。 

４．調査対象企業は、大企業と中堅企業、中小企業に分かれており、資本金３０億円以上が大企

業、資本金３億円以上３０億円未満が中堅企業、資本金１,０００万円以上３億円未満を中

小企業として区分している。 
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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～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５） 
 

（設問Ａ）下表は、わが国の２０２４年度一般会計予算（当初予算）である。わが国の財政状況等に関

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。 

 

＜２０２４年度一般会計予算（当初予算)＞ （単位：億円) 

歳出 歳入 

一般歳出 ６７７,７６４ 租税および印紙収入 ６９６,０８０ 

社会保障 ３７７,１９３ 所得税 （※※※) 

その他一般歳出 ３００,５７１ 法人税 （※※※) 

地方交付税交付金等 １７７,８６３ 消費税 （※※※) 

国債費 ２７０,０９０ その他 １０８,３４０ 

債務償還費 １７２,９５７ その他収入 ７５,１４７ 

利払費等 ９７,１３３ 公債金収入 ３５４,４９０ 

一般会計歳出総額 １,１２５,７１７ 一般会計歳入総額 １,１２５,７１７ 

・ 問題作成の都合上、表の一部を「※※※」としてある。 

（出所）財務省ＨＰを基に作成 

 

２０２４年度予算（当初予算）において、租税および印紙収入のうち、最も多い歳入は（ ア ）

である。公債依存度は（ イ ）であり、基礎的財政収支は、（ ウ ）の赤字である。 

 

１．（ア）消費税 （イ）３１.５％ （ウ） ８兆４,４００億円 

２．（ア）所得税 （イ）３１.５％ （ウ）１８兆１,５３３億円 

３．（ア）消費税 （イ）２４.０％ （ウ）１８兆１,５３３億円 

４．（ア）所得税 （イ）２４.０％ （ウ） ８兆４,４００億円 
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（問題６） 
 

（設問Ｂ）以下の文章は、内閣府が２０２４年２月に公表した「世界経済の潮流（２０２３年Ⅱ）」の

抜粋（一部加筆修正）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。 

 

アメリカ経済においては、個人消費は家計の良好なバランスシートに支えられて増加し、（ ア ）

も政策効果等により緩やかな増加傾向にある。また、金融引締めが進展する中でも、住宅着工は回

復傾向に転じており、雇用者数は安定的な増加傾向にあり、労働需給のひっ迫は依然続くなど、ア

メリカ経済は回復が続いている。  

一方で、（ イ ）、設備投資や住宅投資等の需要へは金融引締めの影響が遅れて生じる可能性もあ

る。２０２４年のアメリカ経済は各種経済予測においても堅調に推移することが見込まれているが、

このような下振れリスクには留意する必要がある。 

ユーロ圏と英国の景気はともに弱含んでいるが、両者の動向には異なる特徴もみられる。特に個人

消費については、ユーロ圏、英国ともに（ ウ ）が消費者物価上昇率を上回ったものの、ユーロ

圏では弱含んでおり、英国においてはＥＵ離脱決定以降の経済見通しの悪化や、金利上昇に伴い住

宅ローン利払い負担が増加するとの懸念から、弱い動きとなっている。 

 

１．（ア）輸出   （イ）耐久消費財  （ウ）実質賃金上昇率 

２．（ア）輸出   （イ）非耐久消費財 （ウ）名目賃金上昇率 

３．（ア）設備投資 （イ）耐久消費財  （ウ）名目賃金上昇率 

４．（ア）設備投資 （イ）非耐久消費財 （ウ）実質賃金上昇率 

 

（問題７） 
 

（設問Ｃ）２０２４年３月に開催された日本銀行の政策委員会・金融政策決定会合後に日本銀行が公表

した「金融政策の枠組みの見直しについて」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。 

 

これまでの「長短金利操作付き量的・質的金融緩和」の枠組みおよびマイナス金利政策は、その役

割を果たしたと考えている。日本銀行は、引き続き（ ア ）％の「物価安定の目標」のもとで、

その持続的・安定的な実現という観点から、（ イ ）金利の操作を主たる政策手段として、経

済・物価・金融情勢に応じて適切に金融政策を運営する。そして、日本銀行当座預金（所要準備額

相当部分を除く）に（ ウ ）％の付利金利を適用するとともに、これまでとおおむね同程度の金

額で（ エ ）の買入れを継続する。 

 

１．（ア）１ （イ）短期 （ウ）０.０１ （エ）ＥＴＦ 

２．（ア）１ （イ）長期 （ウ）０.０１ （エ）長期国債 

３．（ア）２ （イ）長期 （ウ）０.１  （エ）ＥＴＦ 

４．（ア）２ （イ）短期 （ウ）０.１  （エ）長期国債 
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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８） 
 

（設問Ａ）以下の＜条件＞でスーパー定期と外貨定期預金を組み合わせたセット商品を円で預け入れて

利用した場合、３ヵ月後における税引後の円ベースの収益額として、正しいものはどれか。

なお、利息の計算に当たっては、日割りではなく月単位で計算すること。 

 

＜条件＞ 

 スーパー定期 外貨定期預金 

預入金額 １００万円 １万米ドル 

預入期間 ３ヵ月 ３ヵ月 

適用利率 年２.０％ 年８.０％ 

為替レート － 
ＴＴＳ：１米ドル＝１５２円 

ＴＴＢ：１米ドル＝１５０円 

・ 外貨定期預金は満期時に円転するものとする。 

・ 外貨定期預金の為替レートは、預入時、満期時ともに変わらないものとする。 

 

１．８,０００円 

２．８,２５０円 

３．８,７５０円 

４．９,０００円 

 

（問題９） 
 

（設問Ｂ）さまざまな金融商品等に関する次の記述のうち、最も適切なものはどれか。 

 

１．ゆうちょ銀行の貯金担保自動貸付の貸付利率は、担保定額貯金を担保とする場合は返済時の

約定利率＋０.５％である。 

２．普通銀行などが取り扱う貯蓄預金は、給与や年金の自動受取口座および公共料金などの引落

口座に指定することができる。 

３．スーパー定期の預入期間２年以上の単利型には、１年ごとの応当日に中間利払いがある。 

４．実績配当型金銭信託は、元本補てん契約がないものの、預金保険制度による保護の対象である。 

 

  



 
2024年度第2回 金融資産運用設計 

7 金 融 資 産 運 用 設 計  ＮＰＯ法人日本ＦＰ協会 無断複製転載禁止 

（問題１０） 
 

（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、最も適切なものはどれか。 

 

１．ゆうちょ銀行の満期一括受取型定期貯金が満期を迎えた場合、積み立てられているすべての

定期貯金は自動的に１年物定期貯金に振り替えられる。 

２．株式累積投資（るいとう）で購入した株式では、投資家の持ち株数に応じて、配当金や株式

分割により取得する株式が配分されることになる。 

３．信用金庫などが取り扱う定期積金を積立途中で解約する場合、全額解約または一部解約のい

ずれかを選ぶことができる。 

４．純金積立で購入した金を売却したときの売却益は、原則として、雑所得として総合課税の対

象となる。 
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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１１） 
 

（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．財形年金貯蓄では、積立ての終了から年金受取開始までの間に１０年以内の据置期間を設け

ることができる。 

２．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、課税扱いで払い出すことになる。 

３．６０歳以降も継続して勤務する人は、財形年金貯蓄を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。 

 

（問題１２） 
 

（設問Ｂ）個人型確定拠出年金制度（ｉＤｅＣｏ）に関する次の記述のうち、最も適切なものはどれか。 

 

１．国民年金の第１号被保険者の場合、毎月の掛金として個人型確定拠出年金４万円、国民年金

基金３万円という組み合わせで拠出できる。 

２．利率保証型積立生命保険では、市場金利に応じて満期までの間に保証利率が変動するものの

最低利率は保証されている。 

３．個人型確定拠出年金では、掛金の拠出は毎月のほか、夏・冬のボーナス時のみの拠出、年１

回のみの拠出も可能である。 

４．ターゲットイヤー型のライフサイクル型ファンドでは、加入者自身がリスク許容度などに応

じてリスクの高いファンドからリスクの低いファンドへ乗り換える必要がある。 

  



 
2024年度第2回 金融資産運用設計 

9 金 融 資 産 運 用 設 計  ＮＰＯ法人日本ＦＰ協会 無断複製転載禁止 
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問５ 

 東京証券取引所に上場している小売業ＰＱ社の「２０２４年２月期の決算短信（日本基準）」から作

成した＜ＰＱ社の財務データ＞と＜ＰＱ社の２０２４年１１月Ｘ日の株価指標＞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。 

 

＜ＰＱ社の財務データ＞ 

１．２０２４年２月期の連結業績（２０２３年３月１日～２０２４年２月２９日） 

（１）連結経営成績 

 
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） 

２０２４年２月期 ４２３,１６８ ４６,４１１ ３７,０８６ ２０,３９９ 

 
自己資本 

当期純利益率（％) 

総資産経常利益率 

（％） 

売上高営業利益率 

（％） 
 

２０２４年２月期 ４.５０ ２.３１ １０.９７  
 

（２）連結財政状態 

 
総資産 

（百万円） 

２０２４年２月期 １,６５５,２５３ 

２．配当の状況 

 
年間配当金 

（円） 

配当性向 

（％） 

２０２４年２月期 ５０ ５５.７８ 

２０２５年２月期（予想） ５０ ６８.９３ 

 

＜ＰＱ社の２０２４年１１月Ｘ日の株価指標＞ 

株式時価総額（株価×発行済株式数） ４１５,４１０百万円 

株価収益率（ＰＥＲ・予想） ２５.１７倍 

株価純資産倍率（ＰＢＲ・実績） ０.９０倍 

 

＜計算に際しての留意点＞ 

・ 自己資本比率の計算において、自己資本、総資産には期末値を使用すること。 

・ 自己資本当期純利益率（ＲＯＥ）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している。 

・ 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している。 

・ 株価収益率（ＰＥＲ・予想）の計算において、純利益には２０２５年２月期の予想値を使用している。 

・ 株価純資産倍率（ＰＢＲ・実績）の計算において、純資産には自己資本の期末値を使用している。 

・ 総資産および自己資本の計算については、計算過程、計算結果とも百万円未満を切り捨てること。 

・ 財務指標、投資指標、伸び率および１株当たり利益の計算については、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。 

・ 株価、値上がり益の計算については、円未満を切り上げること。 
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（問題１３） 
 

（設問Ａ）ＰＱ社の自己資本比率について、当期値（２０２４年２月期）の前期値（２０２３年２月期）

に対する伸び率として、正しいものはどれか。 

 

１．▲２.５５％ 

２．▲１.２７％ 

３． ０.５８％ 

４． ２.６２％ 

 

（問題１４） 
 

（設問Ｂ）ＰＱ社の２０２４年１１月Ｘ日の株価に関する次の記述の空欄（ア）、（イ）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。 

 

２０２４年１１月Ｘ日の株価は、投資家の期待収益率を３％、配当成長率を０.５％とした場合の

定率成長配当割引モデルによる理論株価と比較すると、（ ア ）であるといえる。 

また、２０２４年１１月Ｘ日の株価でＰＱ社の株式を購入し、２０２５年２月期の予想通りの配当

金を受け取り、１年後（２０２５年１１月Ｘ日）に投資収益率が３％以上になるためには、１年後

のＰＱ社の株価は（ イ ）円以上になっている必要がある。 

 

１．（ア）割高 （イ）２,２５７ 

２．（ア）割高 （イ）１,８３１ 

３．（ア）割安 （イ）２,２５７ 

４．（ア）割安 （イ）１,８３１ 
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問６ 

 株式投資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１５） 
 

（設問Ａ）下表は、給与所得者（課税所得９００万円）の川野さんが２０２４年中にＰＡ証券および

ＰＢ証券で行った取引等の明細である。川野さんの２０２４年分の国内で支払う税金や還付

金等に関する次の（ア）～（エ）の金額の正誤の組み合わせとして、正しいものはどれか。 

 

＜ＰＡ証券の取引＞ 

口座種別 取引月 商品 取引状況等 取得費 

譲渡金額 

および償還金額 

（税引前） 

配当金・ 

利子等 

(税引前) 

特定口座 

(源泉徴収 

選択口座) 

 ５月 
外国債券 

(ゼロクーポン債) 
償還 ３５５万円 

４万豪ドル 

（外貨受取） 
－ 

 ９月 Ｊ－ＲＥＩＴ 分配金 － －   ５万円 

ＮＩＳＡ 

口座 

 ６月 米国上場株式 配当金 － －   ９万円 

 ６月 
国内公募 

株式投資信託 

分配金 

(普通分配金) 
－ －   ３万円 

 ７月 国内上場ＥＴＦ 売却 １２０万円 １０５万円 － 

１０月 国内上場株式 配当金 － － ２.５万円 

 

＜ＰＢ証券の取引＞ 

口座種別 取引月 商品 取引状況等 取得費 

譲渡金額 

および償還金額

（税引前） 

配当金・ 

利子等 

(税引前) 

特定口座 

(源泉徴収 

選択口座) 

 １月 個人向け国債 中途換金 １,０００万円 ９９８万円 － 

 ６月 国内公募社債 利子 － － １.５万円 

 ７月 国内上場株式 売却  ２５０万円 ２３０万円 － 

 

＜計算に際しての留意点＞ 

・ 上場株式等の配当金、分配金および債券の利子で国内において源泉徴収されるものについては、

便宜的に２０％（所得税１５％、住民税５％の合計）の税金が支払い時に源泉徴収されるものと

する。また、配当金受取方法はすべて「個別銘柄指定方式」を選択している。 

・ 外国債券（ゼロクーポン債）は２０１６年以降に発行されたもので、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、川野さんは償還金を外貨で受け取り、外貨のまま

保有しているが、償還時の為替レート（ＴＴＢ）は１豪ドル＝１０４.００円であった。 

・ 米国上場株式の配当金については、便宜上、上記円建て金額の１０％が米国内で源泉徴収される

ものとする。 

・ 国内公募株式投資信託の分配金に対する配当控除率は、所得税５％、住民税１.４％とする。 

・ 国内上場株式の配当金に対する配当控除率は、所得税１０％、住民税２.８％とする。 

・ 個人向け国債および国内公募社債は特定公社債に該当する。 
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・ 外国税額控除の適用を受ける場合には、控除額は外国での徴収額全額とする。 

・ 川野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。 

・ 手数料および記載のない事項は考慮しないものとする。 

 

課税方法 手続きおよび税額等 

申告不要 

ＰＡ証券 

源泉徴収税額（国内）１３７,０００円…（ア） 

譲渡損益と配当金・利子と損益通算後 

還付税額            ０円 

ＰＢ証券 

源泉徴収税額      ３,０００円 

譲渡損益と配当金・利子と損益通算後 

還付税額        ３,０００円 

申告分離課税 

ＰＡ証券およびＰＢ証券の特定口座内でそれぞれ損益通算後、確定申告を行い、

申告分離課税を選択 

確定申告により還付される所得税額 ３３,０００円…（イ） 

外国税額控除額           ９,０００円…（ウ） 

総合課税 

ＰＡ証券およびＰＢ証券の特定口座内でそれぞれ損益通算後、確定申告を行い、

配当金および分配金に関し、総合課税を選択 

配当控除額（所得税・住民税合計）  ３,２００円…（エ） 

外国税額控除額           ９,０００円…（ウ） 

 

１．（ア）および（エ）は正しいが、（イ）および（ウ）は誤り。 

２．（イ）および（ウ）は正しいが、（ア）および（エ）は誤り。 

３．（ア）、（イ）および（エ）は正しいが、（ウ）は誤り。 

４．（ア）、（イ）および（ウ）は正しいが、（エ）は誤り。 

 

（問題１６） 
 

（設問Ｂ）株式についてのコーポレートアクションに関する次の記述のうち、最も不適切なものはどれか。 

 

１．株式分割とは、発行済みの１つの株式を複数の株式に分けることで、株式分割を行うには株

主総会の特別決議が必要である。 

２．株式無償割当ては、既存の株主に無償で株式を割り当てるが、自己株式への割当ては行わない。 

３．株式併合とは、複数の株式を１つに併合することにより発行済株式を減らす方法であるが、

理論上会社の資産価値には影響を与えない。 

４．株式交換とは、Ｍ＆Ａの手法で、子会社となる会社がその発行済株式の全部を親会社に取得

させる代わりに、子会社の株主が親会社の株式等を対価として受け取ることをいう。 
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（問題１７） 
 

（設問Ｃ）特定口座（源泉徴収選択口座）における取引に関する次の記述のうち、最も適切なものはど

れか。 

 

１．特定口座（源泉徴収選択口座）で生じた所得を確定申告しなくても、当該所得は合計所得金

額に含まれる。 

２．特定口座（源泉徴収選択口座）に上場株式等の配当等を受け入れた場合、当該口座に上場株

式等の譲渡損失の金額が生じたときは、その都度、自動的に損益通算される。 

３．特定口座（源泉徴収選択口座）で取引している場合、上場株式等の譲渡損失の繰越控除の特

例の適用を受けるために、確定申告する必要はない。 

４．特定口座（源泉徴収選択口座）における譲渡損失の金額を確定申告する場合には、その口座

に受け入れた配当等についても確定申告する必要がある。 

 

（問題１８） 
 

（設問Ｄ）信用取引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。 

 

信用取引とは、投資家が証券会社に委託保証金を差し入れて、資金や株式を借りて行う売買取引で

あるが、信用取引の主な利用主体は（ ア ）投資家で、（ ア ）投資家による売買のうち半分

以上が信用取引である。信用取引には、（ イ ）信用取引と（ ウ ）信用取引があるが、

（ イ ）信用取引の取引対象銘柄は取引所が選定し、（ ウ ）信用取引の取引対象銘柄は証券会

社が選定する。なお、（ イ ）信用取引の返済期限は最長（ エ ）ヵ月となっている。 

 

１．（ア）個人 （イ）制度 （ウ）一般 （エ）６ 

２．（ア）個人 （イ）一般 （ウ）制度 （エ）３ 

３．（ア）法人 （イ）制度 （ウ）一般 （エ）３ 

４．（ア）法人 （イ）一般 （ウ）制度 （エ）６ 
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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、下図に基づいて解答してください。 

 

＜スポットレートとフォワードレートの関係＞ 

    

    

 
 

 
 

    

現在 １年後 ２年後 ３年後 ４年後 

 

（問題１９） 
 

（設問Ａ）上図＜スポットレートとフォワードレートの関係＞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。なお、手数料や税金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、計算結果は表示単位の小数点以下第３位を四捨五入す

ること。 

 

１．（ア）２.００ （イ）２.２１ 

２．（ア）２.００ （イ）２.３１ 

３．（ア）２.１０ （イ）２.２１ 

４．（ア）２.１０ （イ）２.３１ 

 

  

４年物スポットレート 
（ ア ）％ 

３年物スポットレート 
１.４０％ 

 

２年物スポットレート 
１.００％ 

 

２年後スタートの２年物フォワードレート 
３.０１％ 

１年物スポット 
レート０.７％ 

１年後スタートの 
１年物フォワード 
レート１.３０％ 

 
 
 

２年後スタートの 
１年物フォワード 

レート（ イ ）％ 
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（問題２０） 
 

（設問Ｂ）下表の利付債券ＲＡおよび割引債券ＶＡを、前記の＜スポットレートとフォワードレートの

関係＞を基に算出した複利計算による理論価格で額面１００万円分購入し、２年後に割引債

券ＶＡを売却する場合、割引債券ＶＡの税引前利益額（税引前の売却代金から購入代金を控

除した金額）が利付債券ＲＡを償還まで保有した場合の税引前利益額（税引前の利子と償還

金の合計額から購入金額を控除した金額）と同じになる割引債券ＶＡの売却単価として、正

しいものはどれか。なお、手数料および利子の運用益は考慮せず、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。 

 

 利付債券ＲＡ 割引債券ＶＡ 

残存期間 ２年 ３年 

表面利率 １.５０％ － 

利払い 年１回 － 

 

１．９５.９１円 

２．９７.５２円 

３．９７.９２円 

４．９７.９９円 

 

（問題２１） 
 

（設問Ｃ）下表の利付債券ＲＢの複利単価が、満期までの全期間を同じ利回りで割り引いて計算した単

価とした場合、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。なお、手数料や税金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。 

 

 利付債券ＲＢ 

残存期間 ４年 

表面利率 （ ア ）％ 

利払い 年１回 

複利最終利回り １.８０％ 

複利単価 １０２.２９円 

マコーレー・デュレーション （ イ ）年 

 

１．（ア）２.３７ （イ）３.８６ 

２．（ア）２.４０ （イ）３.８６ 

３．（ア）２.３７ （イ）３.８１ 

４．（ア）２.４０ （イ）３.８１ 
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（問題２２） 
 

（設問Ｄ）新規発行される物価連動国債に関する次の記述のうち、最も適切なものはどれか。 

 

１．満期までの期間は１０年で、連動する物価指数は全国消費者物価指数（生鮮食品およびエネ

ルギーを除く総合指数）とされ、最低額面金額は５万円である。 

２．発行方法は価格コンベンショナル方式による入札発行で、表面利率はオファー時に財務省が

決定し、利率は基本的に１.０％刻みとされ、最低利率は１.０％とされている。 

３．各利払日における利子の額は、利払日の想定元金額に表面利率を乗じた２分の１の金額とな

り、当該想定元金額は、額面金額に連動係数を乗じた額となる。 

４．償還時の連動係数が１を下回る場合、最終利子の額は額面金額に表面利率を乗じた２分の１

の金額となり、償還金額は額面金額となる。 

 

（問題２３） 
 

（設問Ｅ）特定公社債に関する次の記述のうち、最も適切なものはどれか。 

 

１．特定公社債の購入時に支払った経過利子は、当該特定公社債の取得費に含まれない。 

２．個人向け国債の中途換金時に控除された中途換金調整額は、当該個人向け国債の換金に伴う

費用に含まれない。 

３．個人が一般口座で保有していた償還期間１年超の割引債の償還金については、みなし償還差

益（償還金額×２５％）に対して源泉徴収が行われる。 

４．特定口座（源泉徴収選択口座）で保有している割引債が償還された場合、源泉徴収のみで課

税関係を終了することはできず、確定申告が必要となる。 

 

（問題２４） 
 

（設問Ｆ）債券のデフォルト（債務不履行）に関する次の記述のうち、最も不適切なものはどれか。 

 

１．一般に、利払いや元本の払戻しの停止のほか、返済期限の繰延べや元本の一部払戻しも債券

のデフォルトに含まれる。 

２．デフォルトの可能性を判断するために利用される格付けは、金融商品取引法上の登録を受け

た信用格付業者により行われるが、登録をしていない格付機関でも格付付与の業務を行うこ

とができる。 

３．劣後債は、債券がデフォルトした際の残余財産の弁済順位が一般無担保社債より低いため、

利回りは相対的に高く設定される。 

４．社債がデフォルトした際に社債権者の利益を守るため、社債を発行する際は公募私募の別や

社債の金額にかかわらず、社債管理者を設置することが義務付けられている。 
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問８ 

 投資信託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２５） 
 

（設問Ａ）馬場さんは、国内公募追加型株式投資信託ＨＸ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、馬場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、馬場さんはこれ以外にＨＸ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 ２０２３年２月２０日 

口数（当初１口＝１円） １００万口 

基準価額（１万口当たり） １２,５００円 

購入時手数料率（消費税込み、外枠） １.１％ 

 

＜表２＞追加購入時の条件 

購入日 ２０２４年１月１０日 

口数（当初１口＝１円） １００万口 

基準価額（１万口当たり） １４,０００円 

購入時手数料率（消費税込み、外枠） １.１％ 

 

＜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８月１５日） 
収益分配金 

収益分配金落ち後の

基準価額 

２０２３年８月１５日 ６００円 １２,０００円 

２０２４年８月１５日 ７００円 １２,８００円 

 

１． ６０,０００円 

２． ９０,０００円 

３．１１０,０００円 

４．２００,０００円 
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（問題２６） 
 

（設問Ｂ）藤原さんは、国内公募追加型株式投資信託ＨＺ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、＜表２＞のとおり収益分配金を受け取った後、＜表３＞の

条件ですべて解約した。藤原さんのＨＺファンドの解約に係る譲渡所得の金額として、正し

いものはどれか。なお、藤原さんは、＜表１＞の条件で購入したＨＺファンド以外保有して

おらず、追加購入はしていないものとする。 

 

＜表１＞購入時の条件 

購入日 ２０２３年２月１０日 

口数（当初１口＝１円） １００万口 

基準価額（１万口当たり） １０,０００円 

購入時手数料率（消費税込み、外枠） ３.３％ 

 

＜表２＞収益分配金等の状況（１万口当たり） 

決算日 

（原則として１０月２０日） 
収益分配金 

収益分配金落ち後の

基準価額 

２０２３年１０月２０日 ６００円 ９,９００円 

 

＜表３＞解約時の条件 

解約日 ２０２４年３月１９日 

口数（当初１口＝１円） １００万口 

基準価額（１万口当たり） １２,０００円 

信託財産留保額 基準価額に対して０.５％ 

解約時手数料 なし 

 

１．１６１,０００円 

２．１６７,０００円 

３．１７１,０００円 

４．１７７,０００円 

 

  



 
金融資産運用設計 2024年度第2回 

22 ＮＰＯ法人日本ＦＰ協会 無断複製転載禁止 金 融 資 産 運 用 設 計 

（問題２７） 
 

（設問Ｃ）湯本さんは、国内公募追加型株式投資信託ＨＶ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、＜表２＞の条件で一部解約した。その後、＜表３＞のとお

り収益分配金を受け取って保有している。２０２４年４月１５日を基準日として計算した湯

本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 

購入日 ２０２３年５月１０日 

口数（当初１口＝１円） １００万口 

基準価額（１万口当たり） ８,０００円 

購入時手数料率（消費税込み、外枠） ２.２％ 

 

＜表２＞解約時の条件 

解約日 ２０２４年１月１５日 

口数（当初１口＝１円） ５０万口 

基準価額（１万口当たり） ９,０００円 

解約時手数料・信託財産留保額 なし 

 

＜表３＞収益分配金等の状況（１万口当たり） 

決算日 

（原則として毎年４月１５日） 
収益分配金 

収益分配金落ち後

の基準価額 

２０２４年４月１５日 ４００円 ７,７００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 

 

１．３３,４００円 

２．３６,４００円 

３．３７,４００円 

４．４０,４００円 
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（問題２８） 
 

（設問Ｄ）投資信託の乗換え勧誘行為に関する次の記述のうち、最も適切なものはどれか。 

 

１．投資信託の乗換え勧誘行為とは、投資信託の解約と取得をセットで勧誘する行為のことで、

実際の解約と取得の約定が同時に行われたかどうかで判断される。 

２．営業担当者が投資信託の解約と取得をセットで勧誘し、実際の解約と取得の注文はインター

ネットで行われたとしても、当該行為は乗換え勧誘に該当すると考えられる。 

３．顧客から資金運用に関する相談を持ち掛けられ、営業担当者が相談に応じる中で投資信託の

解約と取得をセットで勧誘した場合、当該行為は乗換え勧誘に該当しないと考えられる。 

４．新規の資金で投資信託の取得を勧め、当該受渡し終了後、顧客から資金が必要になった旨相

談され、別の投資信託の解約を勧める行為も乗換え勧誘に該当すると考えられる。 

 

（問題２９） 
 

（設問Ｅ）ＮＩＳＡ（少額投資非課税制度）の「つみたて投資枠（特定累積投資勘定）」と「成長投資

枠（特定非課税管理勘定）」の受入れ対象となっている非上場の公募株式投資信託の要件等

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。 

 

（ ア ）投資枠と（ イ ）投資枠に受け入れることができるのは、「信託期間が無期限または

（ ウ ）年以上」「毎月分配型ではない」ものに限られている。また、（ ア ）投資枠に受け入

れることができるのは、「購入時手数料および解約手数料がかからない」もので、指定インデック

ス投資信託については、運用管理費用（信託報酬）が国内資産を対象とするものは年（ エ ）％

以下（税抜）、海外資産を対象とするものは年０.７５％以下（税抜）のものとされている。 

 

１．（ア）成長   （イ）つみたて （ウ）１０ （エ）０.３ 

２．（ア）成長   （イ）つみたて （ウ）２０ （エ）０.５ 

３．（ア）つみたて （イ）成長   （ウ）１０ （エ）０.３ 

４．（ア）つみたて （イ）成長   （ウ）２０ （エ）０.５ 
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（問題３０） 
 

（設問Ｆ）インデックス型ファンド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。 

 

２０２４年から始まった新ＮＩＳＡ制度を追い風にインデックス型ファンドの人気が高まっており、

２０２４年５月現在、国内公募契約型株式投資信託（除くＥＴＦ）の純資産総額に占めるインデッ

クス型ファンドの比率は約（ ア ）となっている。 

インデックス型ファンドを選ぶ際の目安の一つとして、信託報酬などのコストに加え、基準価額の

動きがベンチマークのリターンとどれだけ乖離しているかを示す（ イ ）と呼ばれる指標がある。

この（ イ ）の値が（ ウ ）ほど、参照する指標との乖離が少ないファンドであるといえる。 

なお、同じベンチマークを参照するインデックス型ファンドであっても、（ イ ）に違いが生じ

る理由として、信託報酬などのコストや運用方法、ファンドを構成する運用資産の売買タイミング

の違いなどがある。 

 

１．（ア）３割 （イ）相関係数      （ウ）小さい 

２．（ア）７割 （イ）トラッキングエラー （ウ）大きい 

３．（ア）７割 （イ）相関係数      （ウ）大きい 

４．（ア）３割 （イ）トラッキングエラー （ウ）小さい 
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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～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３１） 
 

（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ＧＡおよびポ

ートフォリオＧＢの２つのポートフォリオを組み合わせて標準偏差が３.９０％になるポー

トフォリオＧＣを構築する場合、ポートフォリオＧＢの組入比率とポートフォリオＧＣ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ＧＡ ポートフォリオＧＢ 

期待収益率 １.５０％ ６.００％ 

標準偏差 ０.００％ ６.５０％ 

 

 ポートフォリオＧＢの組入比率 ポートフォリオＧＣの期待収益率 

１． ６０.００％ ３.９０％ 

２． ６０.００％ ４.２０％ 

３． ６５.００％ ４.２３％ 

４． ６５.００％ ４.４３％ 

 

（問題３２） 
 

（設問Ｂ）荒木さんは、ＵＡ社の株式を１株１,４００円で購入することを検討している。１年後の

ＵＡ社の株価と年間配当金について、今後の経済状況に応じて下表のように予想していると

き、ＵＡ社の株式の今後１年間の期待収益率と標準偏差の組み合わせとして、正しいものは

どれか。なお、税金について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、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。 

 

予測される経済状況 生起確率 年間配当金 株価 

上向く ０.２５ ５０円 ２,０５０円 

現状維持 ０.４０ ２０円 １,４５０円 

悪化 ０.３５  ０円 １,２６０円 

 

１．期待収益率  ９.６％  標準偏差 ２１.８７％ 

２．期待収益率  ９.６％  標準偏差 ２３.４３％ 

３．期待収益率 １１.０％  標準偏差 ２１.８７％ 

４．期待収益率 １１.０％  標準偏差 ２３.４３％  
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（問題３３） 
 

（設問Ｃ）ポートフォリオＫＹ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、当初の投資額は１００億円と

し、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。 

（単位：億円） 

 １年目 ２年目 ３年目 ４年目 

期首の追加拠出額 － １００ １５０ ２１０ 

期末の時価 １５０ １９０ ３４０ ４４０ 

 

 

 

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 

ｔｎ：測定期間 

Ｃｉ：測定期間中ｉ回目のキャッシュフロー 

 

１．▲４.５０％ 

２．▲２.２８％ 

３． ０.４２％ 

４． ３.４０％ 

 

  

 
  

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３４） 
 

（設問Ｄ）モダン・ポートフォリオ理論等に関する以下の図および記述の空欄（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。 

 

 

（ ア ）によれば、個別証券と市場が均衡状態にある場合、個別証券の期待収益率は上図の

（ イ ）上に位置することになる。 

なお、市場ポートフォリオのベータ（β）は１となり、個別証券の期待収益率は、次の式で表すこ

とができる。 

（ ウ ）＋ 個別証券のベータ（β）×（（ エ ）－（ ウ ）） 

 

１．（ア）ＣＡＰＭ（資本資産価格決定モデル） 

（イ）証券市場線 

（ウ）無リスク資産の収益率 

（エ）市場ポートフォリオの期待収益率 

２．（ア）ＣＡＰＭ（資本資産価格決定モデル） 

（イ）資本市場線 

（ウ）市場ポートフォリオの期待収益率 

（エ）無リスク資産の収益率 

３．（ア）ＡＰＴ（裁定価格理論） 

（イ）証券市場線 

（ウ）市場ポートフォリオの期待収益率 

（エ）無リスク資産の収益率 

４．（ア）ＡＰＴ（裁定価格理論） 

（イ）資本市場線 

（ウ）無リスク資産の収益率 

（エ）市場ポートフォリオの期待収益率 

  

 

期待収益率 

（ エ ） 

（ ウ ） 

（ イ ） 

ベータ（β） 
１ ０ 
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（問題３５） 
 

（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、横軸は実際の

損益を示し、投資家は、実際の損益の金額ではなく、「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・損失ともに金額の絶対値が大きくなるほど感応度が（ イ ）している。また、価値関数の

グラフは非対称であり、投資家が１００万円損失を出したときのダメージよりも、１００万円利益

を得たときの喜びの方がより（ ウ ）ことを表している。 

 

１．（ア）リスク愛好的 （イ）逓増 （ウ）小さい 

２．（ア）リスク愛好的 （イ）逓減 （ウ）大きい 

３．（ア）リスク回避的 （イ）逓増 （ウ）大きい 

４．（ア）リスク回避的 （イ）逓減 （ウ）小さい 

 

  

レファレンス・ポイント（基準点） 

利益 損失 

価値 
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（問題３６） 
 

（設問Ｆ）複数の資産を組み合わせたポートフォリオの標準偏差と期待収益率の関係が下図のとおりで

あるとする。この図に関する次の記述のうち、最も不適切なものはどれか。 

 

 

 

１．点Ａ－点Ｂ－点Ｃ－点Ｄを結ぶ曲線は効率的フロンティアとよばれ、合理的な意思決定を行

おうとする投資家は、この線上の組み合わせを選択する。 

２．投資家の主観的な満足度が等しい投資の標準偏差と期待収益率を結んだ曲線を効用無差別曲

線といい、同一の曲線上ではどの点をとっても満足度（効用）は等しくなる。 

３．一般的な投資家は、リスクの高い投資にはより高いリターンを求める傾向があるため、モダ

ン・ポートフォリオ理論では、効用無差別曲線は右上がりの曲線となる。 

４．効率的フロンティアの線上で、投資家の満足度（効用）が最も高い最適ポートフォリオは、

効率的フロンティアと効用無差別曲線の接点である点Ｃになる。 

 

  

期
待
収
益
率 

点Ａ 

点Ｂ 

点Ｃ 

点Ｄ 

効用無差別曲線 

標準偏差 
0 
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問１０ 

 外貨建て商品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３７） 
 

（設問Ａ）谷口さんは、取引のあるＰＺ証券の特定口座（源泉徴収選択口座）で、以下の新発インドル

ピー建て債券を額面３００万インドルピー分購入する予定である。参考為替レートを使った

購入シミュレーションは以下のとおりであったが、入金日（発行日）の為替レートは、購入

シミュレーション時よりも円高インドルピー安となり、実際には購入シミュレーションで計

算した円ベースでの購入金額で額面３２０万インドルピー分購入できた。入金日の為替レー

トが利払時、償還時とも変わらなかった場合、谷口さんのこの債券の税引後損益額（円ベー

スでの償還金、税引後利子合計額および還付税額の合計額から購入金額を控除した金額）と

して、正しいものはどれか。 

 

＜新発インドルピー建て債券（円貨決済型）の明細＞ 

発行体 ＰＪ開発公社 

利率（税引前・現地通貨ベース） ５.８０％ 

利払日 ４月３０日、１０月３１日（年２回） 

償還日 ２０２８年１０月３１日（期間４年） 

発行日 ２０２４年１０月３１日 

購入単価 額面金額の１００.００％ 

購入単位 
額面１００,０００インドルピー以上、 

１００,０００インドルピー単位 

為替手数料 １インドルピーにつき片道０.０５円 

 

＜購入シミュレーション 参考為替レート：１インドルピー＝１.８７円（仲値）で計算＞ 

購入額面 ３００万インドルピー 

購入金額（円ベース） ５,７６０,０００円 

合計利子額（税引前）（円ベース） １,２６６,７２０円 

償還金額（税引前）（円ベース） ５,４６０,０００円 

損益額（税引前）（円ベース） ９６６,７２０円 

※本購入シミュレーションは、購入時、利払時、償還時の為替レートに参考為替レート（仲値）を

用い、為替手数料を加味して計算している。 

※損益額（税引前）（円ベース）は、円ベースでの償還金額（税引前）＋合計利子額（税引前）－

購入金額で計算している。 

 

＜計算に際しての留意点＞ 

・ この債券の購入は円で行い、利子および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。 

・ 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。 
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・ 利子および償還差益に対する税金は、便宜上、２０％（所得税１５％、住民税５％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。 

・ 利子の運用益は考慮しないものとする。 

・ 金額、為替レートの計算については、計算過程は小数点以下第５位を四捨五入、計算結果は小数点以

下第３位を四捨五入すること。 

 

１．９１１,３６０円 

２．７５３,６６４円 

３．７５２,７６８円 

４．７０５,７２０円 
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（問題３８） 
 

（設問Ｂ）下表は、妹尾さんが取引のあるＰＴ証券の特定口座で行った豪ドル建て公募外国株式投資信

託の取引の明細である。妹尾さんは円貨を外貨に換えてこの投資信託を購入し、解約金は外

貨のまま保有している。妹尾さんのこの投資信託の取引に関する次の記述のうち、最も不適

切なものはどれか。 

 

＜オープンエンド契約型公募外国株式投資信託（豪ドル建て)＞ 

信託期間：２０３０年９月３０日まで 

収益分配：毎年９月５日（年１回） 

決算日：９月３０日 

購入単位：１口以上１口単位 

 

＜購入明細＞ 

購入日 購入口数 純資産価格 為替レート 

２０２２年４月２５日 ５００口 ９８.８０豪ドル １豪ドル＝９３.４０円 

 

＜分配実績（１口当たり・税引前)＞ 

支払日 分配金 純資産価格※ 為替レート 

２０２２年９月５日 １.５０豪ドル １００.０６豪ドル １豪ドル＝９７.５０円 

２０２３年９月５日 １.５０豪ドル ９３.９０豪ドル １豪ドル＝９４.２０円 

２０２４年９月５日 １.２０豪ドル ８８.７０豪ドル １豪ドル＝１００.２０円 

※純資産価格は分配金落ち後の価格 

 

＜解約明細＞ 

解約日 解約口数 純資産価格 為替レート 

２０２４年１０月２５日 

（保有期間２年６ヵ月） 
全口数 ８８.７５豪ドル １豪ドル＝１００.０５円 

 

＜計算に際しての留意点＞ 

・ 分配金は支払時に自動的に全額再投資される。 

・ 購入、解約および分配金での再投資は、購入日、解約日および分配金支払日の純資産価格で

行われ、手数料は考慮しないものとする。 

・ 金額、純資産価格および分配金の計算については、豪ドルは計算過程、計算結果とも小数点

以下第３位を四捨五入、円は計算過程では小数点以下第３位を四捨五入し、計算結果では円

未満を切り捨てること。 

・ 口数の計算については、１口未満を切り上げること。 

・ 為替レートの計算については、計算過程、計算結果とも小数点以下第３位を切り上げること。 

・ 利回り、騰落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、計算結果は小

数点以下第３位を四捨五入すること。 

・ 税金、為替手数料および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．妹尾さんのこの投資信託の外貨ベースでの保有期間利回りは▲２.３４％である。 

２．妹尾さんは解約金を１豪ドル＝９９.２２円以上で円転すれば、円ベースでの購入金額を上

回る。 

３．解約金を解約時の為替レートで円転した場合、この投資信託の円ベースでの税引前利益額は

３８,８６５円である。 

４．２０２２年９月５日（分配金落ち後）～２０２４年９月５日（分配金落ち後）までの２年間

において、この投資信託の円ベースでの騰落率（分配金込み）は、▲４.７２％である。 
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（問題３９） 
 

（設問Ｃ）ＰＧ銀行で取引のあるＡさん、Ｂさん、Ｃさん、Ｄさんは、同日に以下の米ドル建て外貨定

期預金に１０万米ドルを預け入れた。Ａさん、Ｂさん、Ｃさんは為替レートの変動に備えて、

元利金全額に対して為替予約を行い、Ｄさんは為替予約を行わなかった。取引の明細等は以

下のとおりである。満期時の為替レートが①～③の３パターンを想定した場合について、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。 

 

＜米ドル建て外貨定期預金の明細＞ 

預入金額：１０万米ドル 

預入期間：１年 

利率：５.０％（税引前・年利） 

 

＜為替レート＞ 

預入時 ３ヵ月後 ６ヵ月後 ９ヵ月後 

１米ドル 

＝１５０.００円 

１米ドル 

＝１５８.００円 

１米ドル 

＝１４８.００円 

１米ドル 

＝１４２.００円 

 

＜インターバンク金利＞ 

期間 日本円 米ドル 

３ヵ月 年１.０％ 年３.０％ 

６ヵ月 年１.２％ 年４.０％ 

９ヵ月 年１.５％ 年４.５％ 

 

＜為替予約の状況＞ 

Ａさん：３ヵ月後に為替予約を行った。 

Ｂさん：６ヵ月後に為替予約を行った。 

Ｃさん：９ヵ月後に為替予約を行った。 

Ｄさん：為替予約を行っていない。 

 

＜満期時の想定為替レート＞ 

① １米ドル＝１５５.００円 

② １米ドル＝１５０.００円 

③ １米ドル＝１４０.００円 
 

 

満期時の為替レートが①１米ドル＝１５５.００円だった場合、円ベースの元利金合計額が一番多

くなるのは（ ア ）で、満期時の為替レートが②１米ドル＝１５０.００円だった場合は、円ベ

ースの元利金合計額で円ベースでの預入金額を上回るのは（ イ ）である。また、満期時の為替

レートが③１米ドル＝１４０.００円だった場合、Ｃさんの円ベースの元利金合計額はＤさんの円

ベースでの元利金合計額を（ ウ ）。  
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＜計算に際しての留意点＞ 

・ Ａさん、Ｂさん、Ｃさん、Ｄさんは、円貨を外貨に換えて預け入れ、満期時にはＡさん、Ｂさん、

Ｃさんは予約レートで、Ｄさんは満期時の為替レートで直ちに円転するものとする。 

・ 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。 

・ 利息の計算については、日割りではなく月単位で計算すること。 

・ 為替レートの計算については、計算過程は端数処理を行わず、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、米ドルは計算過程、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。 

・ 税金、為替手数料については考慮しないものとする。 

 

１．（ア）Ａさん （イ）Ａさん、Ｂさん、Ｄさん （ウ） ７９,８００円下回る 

２．（ア）Ｄさん （イ）Ａさん、Ｂさん、Ｄさん （ウ）１３６,５００円上回る 

３．（ア）Ａさん （イ）Ａさん、Ｄさん     （ウ）１３６,５００円上回る 

４．（ア）Ｄさん （イ）Ａさん、Ｄさん     （ウ） ７９,８００円下回る 
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（問題４０） 
 

（設問Ｄ）有馬さんが保有していた以下の米ドル建て外貨定期預金が２０２４年１０月に満期を迎え、

税引後元利合計額を円に換えて受け取った。この米ドル建て外貨定期預金の円ベースの年利

回り（税引後）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（円を米ドルに換えて預入れ） 

預入期間：２０２４年４月から２０２４年１０月（６ヵ月定期） 

利率：年３.６０％（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＝１５０.００円（仲値） 

満期時の為替レート：１米ドル＝１５５.００円（仲値） 

為替手数料：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、日割りではなく月割りで計算すること。 

・ 為替差益に対する税金については、総合課税が適用される場合の税率は３０％（所得税２０

％、住民税１０％）、分離課税が適用される場合の税率は２０％（所得税１５％、住民税５％）

とする。 

・ 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１５％、住民税５％）が

源泉徴収されるものとする。 

・ 金額の計算については、円は円未満を切り捨て、米ドルは小数点以下第３位を四捨五入する

こと。 

・ 利回りの計算については、計算過程は小数点以下第５位を四捨五入、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。 

 

１．３.３４％ 

２．６.６８％ 

３．７.２１％ 

４．８.２７％ 

 

  



 
2024年度第2回 金融資産運用設計 

39 金 融 資 産 運 用 設 計  ＮＰＯ法人日本ＦＰ協会 無断複製転載禁止 

（問題４１） 
 

（設問Ｅ）給与所得者である西里さんの２０２４年における金融商品の取引明細は以下のとおりである。

西里さんの２０２４年分の所得税額が最も少なくなるように確定申告する場合、給与所得と

は別に申告すべき総合課税の所得金額として、最も適切なものはどれか。なお、２０２４年

において、西里さんには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。また、西里さんの所得に対して適用される所得税の総合課税の税率（最も高い税率）は

３３％である。 

 

金融商品 損益 備考 

外貨預金Ａ 為替差損：５万円 外貨預金利息については考慮しないこと。 

外貨建て終身保険Ｂ 解約益：２１０万円 
保険料は一時払い。加入後８年経過時点で解約し

たものである。 

外貨建て個人年金保険Ｃ 解約損：２０万円 

保険料は一時払い。加入後４年経過時点で解約し

たものである。なお、年金の受取方法として１０

年確定年金を指定していたが、解約返戻金を一括

で受け取った。 

外国上場株式Ｄ 配当金：１５万円 
国内の証券会社を通じて受け取った金額である

が、特定口座で受け入れたものではない。 

・ ｢解約益」および「解約損」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。 

 

１．７０万円 

２．７５万円 

３．８０万円 

４．９５万円 
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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４２） 
 

（設問Ａ）三上さんは、株式相場について今後も高値圏で推移すると予想しており、プットオプション

の売りによりプレミアムを受け取ることで利益をあげたいと考えている。同時に、想定外の

株価の下落時にも損失が限定される投資戦略の組成を希望している。この投資戦略の組成に

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。 

 

 
 

最初に、上図の権利行使価格Ⅱのプットオプションを売り、プレミアムを受け取る。同時に、株価

が大きく下落したり、ボラティリティが急騰するような状況でも損失が限定されるように、権利行

使価格Ⅰの（ ア ）オプションの（ イ ）と組み合わせる（組み合わせるオプションは同一限

月とする）。なお、これらのオプションの組み合わせによる投資戦略をバーティカル・（ ウ ）・

スプレッドといい、最終的に利益となるのは、満期において本質的価値が当初受け取ったプレミア

ム相当額以内に収まった場合となる。 

 

１．（ア）プット （イ）買い （ウ）ブル 

２．（ア）プット （イ）売り （ウ）ベア 

３．（ア）コール （イ）買い （ウ）ベア 

４．（ア）コール （イ）売り （ウ）ブル 

  

利益 

権利行使価格Ⅱ 

原資産価格 
（株価） 

損失 

０ 

権利行使価格Ⅱの 
プットオプションの売り 

権利行使価格Ⅰ 
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（問題４３） 
 

（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１０１円のプットオプションの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。 

 

 

１．０.２５０ 

２．０.３７５ 

３．１.８７５ 

４．２.７５０ 

 

  

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Ｃ）下表の２銘柄で構成されている時価総額４,０００万円の国内株式ポートフォリオを、いず

れも時価２,６５０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） 

ＨＡ ２,０００万円 ５０％ １.５０ 

ＨＢ ２,０００万円 ５０％ ０.７５ 

 

１．ＴＯＰＩＸ先物１枚とミニＴＯＰＩＸ先物５枚 

２．ＴＯＰＩＸ先物１枚とミニＴＯＰＩＸ先物７枚 

３．ＴＯＰＩＸ先物１６枚とミニＴＯＰＩＸ先物９枚 

４．ＴＯＰＩＸ先物２３枚とミニＴＯＰＩＸ先物０枚 

 

（問題４５） 
 

（設問Ｄ）日経平均株価（日経２２５）が３７,０００円のとき、短期金利０.１０％、配当利回り

１.７０％とすると、取引最終日までの残存日数が４２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、解答は円未満を四捨五入

すること。 

 

１．３６,４０８円 

２．３６,９３２円 

３．３７,０６８円 

４．３７,０７７円 

 

（問題４６） 
 

（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２５％以上の証拠金を預

託しなければならない。 

２．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支払うことになり、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受け取ることになる。 

３．取引所為替証拠金取引（くりっく３６５）において、同一通貨ペアで同一数量のスワップポ

イントに係る受取額と支払額は、同額となる。 

４．外国為替証拠金取引（ＦＸ）の決済期限は、新規建てから６ヵ月以内である。  
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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～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４７） 
 

（設問Ａ）年金受給者である杉山さんが、２０２４年に行った国内上場株式等の取引は下記＜資料１＞

のとおりである。杉山さんの２０２４年分の所得に対する税金（所得税・住民税）および国

民健康保険料の所得割の合計額が最も少なくなる確定申告の方法として、最も適切なものは

どれか。なお、杉山さんの２０２４年分の所得等は＜資料２＞のとおりである。 

 

＜資料１＞国内上場株式等の取引状況 

国内証券会社Ａの特定口座（源泉徴収選択口座）において、売却損が１００万円発生した。 

国内証券会社Ｂの特定口座（源泉徴収選択口座）において、売却益が８０万円発生した。 

国内証券会社Ｃの特定口座（源泉徴収選択口座）において、売却益が７０万円発生した。 

 

＜資料２＞２０２４年分の所得等（上場株式等の所得以外） 

総合課税の所得の合計額（公的年金等の雑所得のみ）：１８０万円 

所得控除の合計額：８０万円 

 

＜計算に際しての留意点＞ 

・ ２０２３年以前に生じた上場株式等の譲渡損失や雑損失等で、２０２４年分の所得税の計算

に影響を与えるものはない。 

・ 定額減税については考慮しないこと。 

・ 国民健康保険料の所得割の料率は、１０％であるものとする。 

 

１．証券会社Ａの売却損について損益通算せず、確定申告しない（証券会社Ｂおよび証券会社Ｃ

の売却益については申告不要を選択する）。 

２．証券会社Ａの売却損、証券会社Ｂおよび証券会社Ｃの売却益を損益通算するために確定申告

する。 

３．証券会社Ａの売却損と証券会社Ｂの売却益を損益通算するために確定申告する（証券会社Ｃ

の売却益については申告不要を選択する）。 

４．証券会社Ａの売却損と証券会社Ｃの売却益を損益通算するために確定申告する（証券会社Ｂ

の売却益については申告不要を選択する）。 
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（問題４８） 
 

（設問Ｂ）「金融サービスの提供及び利用環境の整備等に関する法律（金融サービス提供法）」に関する

次の記述のうち、最も適切なものはどれか。 

 

１．金融サービス提供法の対象となる金融商品には、預貯金、投資信託、株式、国債、社債、保

険・共済、デリバティブ取引などが含まれるが、外国為替証拠金取引（ＦＸ）や暗号資産、

ゴルフ会員権などは除外されている。 

２．金融サービス仲介業者は、内閣総理大臣の登録を受けることにより、預金、保険、有価証券

などに関して、高度に専門的な説明を必要とする金融商品・サービスを横断的に取り扱うこ

とができる。 

３．金融サービス仲介業者は、顧客から求められたときは、金融サービス仲介業務に関して金融

サービス仲介業者が受け取る手数料、報酬等を明示する必要がある。 

４．金融サービス仲介業者は、金融サービス仲介業務において顧客に損害を与えた場合でも、損

害賠償責任が課されることがないため、保証金の供託は任意となっている。 

 

（問題４９） 
 

（設問Ｃ）居住者である個人が取引を行う暗号資産の税務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。なお、暗号資産の取引は事業

として行うものではないものとする。 

 

・ 暗号資産の売却等により生じた所得は、雑所得として（ ア ）の対象となる。 

・ 暗号資産を国内の暗号資産交換業者において売却した際に生じた損失は、外国為替証拠金取引

（ＦＸ）等の金融商品先物取引等から生じた所得と（ イ ）。 

・ 暗号資産を国内の暗号資産交換業者において売却した際に生じた損失は、翌年以降に（ ウ ）。 

 

１．（ア）総合課税 （イ）損益通算することはできない （ウ）繰り越すことはできない 

２．（ア）総合課税 （イ）損益通算することができる  （ウ）繰り越すことができる 

３．（ア）分離課税 （イ）損益通算することができる  （ウ）繰り越すことはできない 

４．（ア）分離課税 （イ）損益通算することはできない （ウ）繰り越すことができる 
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（問題５０） 
 

（設問Ｄ）金融ＡＤＲ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．金融ＡＤＲ制度は、金融機関との紛争について、裁判に比べて基本的に短時間・低コストで、

当該金融機関に所属する弁護士が和解案を提示し解決に努める。 

２．金融ＡＤＲ機関を利用する際の費用については、各金融ＡＤＲ機関が定めているが、一部を

除き無料となっている。 

３．紛争解決にかかる期間は、金融ＡＤＲ機関により差があるが、１～３年が標準的な処理期間

となっている。 

４．金融ＡＤＲ機関が設立されていない業態の金融機関は、苦情処理・紛争解決措置の内容を定

める必要はない。 

 

 


