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【第２問】 次の設例に基づいて、下記の各問（《問４》～《問６》）に答えなさい。 

《設 例》 

会社員のＡさん（30歳）は、将来に向けた資産形成のため、株式や債券への投資に

よる資産運用を考えている。株式については同業種の上場会社であるⅩ社とＹ社の株

式に、債券については上場会社であるＺ社の社債に興味を持ったが、実際に投資する

前に、投資指標や売買等に係る税金について理解しておきたいと考えている。 

そこで、Ａさんは、ファイナンシャル・プランナーのＭさんに相談することにした。 
 

〈Ⅹ社およびＹ社に関する資料〉 

・財務データ (単位：百万円) 

 Ｘ社 Ｙ社 

資 産 の 部 合 計 310,000 470,000 

負 債 の 部 合 計 60,000 180,000 

純資産の部合計 250,000 290,000 

売 上 高 180,000 360,000 

営 業 利 益 20,000 34,000 

経 常 利 益 21,000 35,000 

当 期 純 利 益 17,000 24,000 

配 当 金 総 額 6,300 7,000 

※純資産の金額と自己資本の金額は同じである。 
 

・株式に関する情報 

Ｘ社：株価1,500円、発行済株式数１億8,000万株、１株当たり年間配当金35円

Ｙ社：株価2,400円、発行済株式数１億株、１株当たり年間配当金70円 

 

〈Ｚ社債に関する資料〉 
 

・購入価格 ： 99.30円（額面100円当たり） 

・表面利率 ： 0.55％ 

・利払日 ： 年２回 

・残存期間 ： ４年 

・償還価格 ： 100円（額面100円当たり） 

※Ｚ社債は、特定公社債に該当する。 
 

※上記以外の条件は考慮せず、各問に従うこと。 
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《問４》 Ｍさんは、Ａさんに対して、《設例》のデータに基づいて、株式の投資指標につい

て説明した。Ｍさんが説明した次の記述①～③について、適切なものには○印を、不

適切なものには×印を解答用紙に記入しなさい。 

① 「Ⅹ社およびＹ社のＲＯＥはいずれも８％を上回っています。一般に、ＲＯＥが高い会

社ほど、自己資本の効率的な活用がなされていると判断することができます」 

② 「Ⅹ社株式およびＹ社株式のＰＢＲはいずれも１倍を下回っています。一般に、ＰＢＲ 

が低いほど株価は割安と判断されますが、ＰＢＲが１倍を大きく下回る株式は、その

企業の資本収益性や成長性に対する投資家の評価が低い可能性があります」 

③ 「配当性向は、Ⅹ社のほうがＹ社よりも高くなっています。一般に、配当性向が高

いほど、株主への利益還元の度合いが高いと考えることができます」 

 

正解 

×①  

X社のROE =
当期純利益

自己資本൫純資産൯
=

17,000

250,000
= 6.8% 

Y社のROE =
当期純利益

自己資本൫純資産൯
=

24,000

290,000
= 8.3% 

×② 

X社のPBR =
株式時価総額

自己資本൫純資産൯
=
1,500円/株× 1億8000万株

250,000百万円
= 1.08倍 

 

Y社のPBR =
株式時価総額

自己資本൫純資産൯
=
2,400円/株× 1億株

290,000百万円
= 0.83倍 

 

○③ 

X社の配当性向 =
配当総額

当期純利益
=

6,300

17,000
= 37％ 

 

Y社の配当性向 =
配当総額

当期純利益
=

7,000

24,000
= 29％ 
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《問５》 Ｍさんは、Ａさんに対して、株式および債券の売買等に係る税金について説明した。

Ｍさんが説明した次の記述①～③について、適切なものには○印を、不適切なものに

は×印を解答用紙に記入しなさい。 

① 「Ａさんが特定口座（源泉徴収あり）においてＸ社株式を株価1,500円で500株購入

し、購入した年に株価1,700円で全株売却する場合、その他の取引や手数料等を考慮

しなければ、売却益となる10万円の20.315％相当額が源泉徴収等されます」 

② 「ＡさんがⅩ社株式やＹ社株式を購入して配当金の支払を受けた場合、その配当金

について、申告分離課税を選択して所得税の確定申告をすることにより、配当控除

の適用を受けることができます」 

③ 「Ｚ社債の利子は、源泉分離課税の対象となり、その支払を受ける際に当該利子額

の20.315％相当額が源泉徴収等されることで納税が完結するため、Ⅹ社株式やＹ社

株式などの上場株式の譲渡損失の金額と損益通算することはできません」 

正解 

○①  

 

×② 配当控除は総合課税の計算であって、分離課税にはない。 

 

×③ 特定公社債の損益と上場株式の譲渡損失は損益通算できる。 

 

 

《問６》 Ｚ社債を《設例》の〈Ｚ社債に関する資料〉に基づいて購入した場合において、次の

①、②をそれぞれ求め、解答用紙に記入しなさい（計算過程の記載は不要）。なお、 

〈答〉は、表示単位の小数点以下第３位を四捨五入し、小数点以下第２位までを解答す

ること。また、税金等は考慮しないものとする。 

① Ｚ社債を償還まで保有した場合の最終利回り（年率・単利） 

② Ｚ社債を２年後に額面100円当たり99.90円で売却した場合の所有期間利回り（年率・

単利） 

 

正解 

0.55＋
100 − 99.30

4
99.30

=①0.73% 

0.55＋
99.90 − 99.30

2
99.30

= ②0.86％ 

 


