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【問 １】経済指標や

経済データの読み方

◆（問題 1）設問Ａ★★★ 29

（問題 2）設問Ｂ★ 29

◆（問題 3）設問Ｃ★★ 30

◆（問題 4）設問Ｄ★ 30
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◇（問題13）設問Ａ★★★ 36

（問題14）設問Ｂ★★ 37
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【問１０】金融政策と情報収集、

資料の読み方
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◇（問題53）設問Ｃ★★ 58
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◆（問題55）設問Ｂ★ 60

【問２０】証券分野のうち

「株式投資関連」 61

◇（問題56）設問Ａ★★★ 62

◇（問題57）設問Ｂ★ 62
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◆（問題58）設問Ａ★★★ 64

（問題59）設問Ｂ★★★ 64
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「株式投資関連」 65

（問題60）設問Ａ★★★ 66

◇（問題61）設問Ｂ★★★ 66
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「株式投資関連」 67

（問題62）設問Ａ★★★ 68

◆（問題63）設問Ｂ★ 68

【問２４】新しいＮＩＳＡ制

（問題64）設問Ａ 69

（問題65）設問Ｂ 69

【問２５】証券分野のうち

「株式投資関連」

◆（問題66）設問Ａ★★★ 70

（問題67）設問Ｂ★ 71

（問題68）設問Ｃ★★ 72

【問２６】証券分野のうち

「株式投資関連」

（問題69）設問Ａ★ 73

（問題70）設問Ｂ★ 73

【問２７】証券分野のうち

「株式投資関連」

◆（問題71）設問Ａ★★★ 74
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【問３４】基～上 2022－1 証券分野のうち「債券投資関連」

債券投資に関する以下の設問について、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。

利付債券ＲＸ 割引債券ＷＱ 利付債券ＲＹ 利付債券ＲＺ

表面利率 年0.3％ － 年0.9％ 年1.6％

利払い 年１回 － 年１回 年１回

単価 100.00円 98.62円 99.14円 100.35円

残存期間 １年 ２年 ３年 ４年

（問題90）設問Ａ ☆ Let's try

利付債券ＲＸ、利付債券ＲＹ、利付債券ＲＺおよび割引債券ＷＱの単価を年１回複利計算によ

る理論価格とした場合、推計できる残存期間４年のスポットレートとして、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

は表示単位の小数点以下第３位を四捨五入すること。

1. 1.48％

2. 1.50％

3. 1.52％

4. 1.54％

（問題91）設問Ｂ ☆☆☆ Let's try

デュレーションに関する次の記述の空欄（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、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。

デュレーションにはいくつかの種類があり、世の中の金利水準の変化に対してその債券

の価格がどの程度変化するかを表すものを「修正デュレーション」、将来の利子や元本

を回収するまでの平均回収期間を表すものを「マコーレー・デュレーション」という。

利付債券ＲＺの複利最終利回りを1.50％とした場合、利付債券ＲＺのマコーレー・デュ

レーションは（ ア ）年となる。また、市場金利が１％上昇した場合に利付債券ＲＺ

の価格100.35円がどの程度変化するか修正デュレーションを利用して考えると、利付債

券ＲＺの価格は（ イ ）円となる。

１
修正デュレーション ＝ × マコーレー・デュレーション

１＋複利最終利回り

1. （ア）3.89 （イ）96.49

2. （ア）3.89 （イ）96.43

3. （ア）3.91 （イ）96.43

4. （ア）3.91 （イ）96.49
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【問３４】基～上 2022－1 証券分野のうち「債券投資関連」

＜正解＞

設問Ａ 設問Ｂ 設問Ｃ 設問Ｄ 設問Ｅ

３ ４ ２ １ ４

（問題90）設問Ａ－３ スポットレートの推計 ☆

3. 正しい。

スポットレートは各年限の割引債券の利回りであるが、利付債券の利回りから推計することが

できる。

利付債券の 表面利率 表面利率＋額面金額
＝ ＋…＋

複 利 単 価 (１＋１年のスポットレート) (１＋残存期間のスポットレート)残存期間

0.3＋100
利付債券ＲＸの単価 ＝ ＝100.00

(１＋１年のスポットレート)

１年のスポットレート＝(100.30÷100－1)×100＝0.3（％）

額面金額
割引債券の単価 ＝

(１＋残存期間のスポットレート)残存期間

100
割引債券ＷＱの単価 ＝ ＝98.62

(１＋２年のスポットレート)２

２年のスポットレート＝{ (100÷98.62)－1}×100≒0.6972 → 0.70（％）

(小数点以下第３位四捨五入）

利付債券ＲＹの 0.9 0.9 0.9＋100
＝ ＋ ＋

複利単価 (1＋0.003) (1＋0.007)２ (１＋３年のスポットレート)３

100.9
≒ 0.8973＋0.8876＋ ＝99.14

(１＋３年のスポットレート)３

(１＋３年のスポットレート)３＝100.9÷97.3551≒1.0364（小数点以下第５位四捨五入）

利付債券ＲＺの複利単価

1.6 1.6 1.6 1.6＋100
＝ ＋ ＋ ＋

(1＋0.003) (1＋0.007)２ (1＋3年のスポットレート)３ (1＋4年のスポットレート)４

101.6
≒ 1.5952＋1.5779＋1.5438＋ ＝100.35

(１＋４年のスポットレート)４

(１＋４年のスポットレート)４＝101.6÷95.6331＝1.06239… → 1.0624

(小数点以下第５位四捨五入)

４年のスポットレート＝(４ 1.0624 －1)×100＝1.5247… → 1.52％

(小数点以下第３位四捨五入)

【参考】４乗根は、電卓で√キーを２回続けて押せば計算できる。
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