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１　

日
系
の
富
裕
層
部
門
の
黎

明
期

　

日
系
金
融
機
関
で
は
富
裕
層
向

け
の
専
任
部
署
は
こ
こ
約
20
年
の

傾
向
と
思
わ
れ
る
。
筆
者
は
１
９

９
９
年
に
、
勤
務
先
の
大
手
銀
行

で
富
裕
層
専
担
部
者
設
立
を
提
案

し
た
。
当
時
、
日
本
の
大
手
銀
行

に
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
バ
ン
キ
ン
グ

部
門
は
無
か
っ
た
。
多
く
が
法
人

部
門
と
個
人
部
門
に
分
か
れ
、
法

人
オ
ー
ナ
ー
は
法
人
部
門
、
地
主

は
個
人
部
門
、
相
続
は
ノ
ー
タ
ッ

チ
と
い
う
時
代
だ
っ
た
。
３
年
以

内
の
人
事
異
動
が
多
く
、
相
続
や

事
業
承
継
等
、
終
結
ま
で
長
期
間

要
す
る
業
務
は
、
担
当
者
か
ら
敬

遠
さ
れ
て
い
た
。
時
間
を
割
き
対

応
し
て
も
終
結
時
は
転
勤
後
で
他

の
担
当
の
成
果
の
ケ
ー
ス
が
考
え

ら
れ
た
。
銀
行
員
の
ノ
ル
マ
（
目

標
）
の
達
成
度
が
、
ボ
ー
ナ
ス
査

定
や
人
事
査
定
の
根
拠
だ
っ
た
こ

と
が
富
裕
層
部
門
で
外
資
系
に
遅

れ
を
取
っ
た
要
因
と
考
え
ら
れ
る
。

ノ
ル
マ
は
ク
レ
ジ
ッ
ト
カ
ー
ド
、

Ｅ
Ｂ
契
約
、
給
与
振
込
件
数
、
公

共
料
金
決
済
口
座
数
、
貸
出
収
益

目
標
な
ど
、
事
細
か
に
定
め
ら
れ

て
い
た
。
目
先
の
目
標
達
成
に
重

き
が
置
か
れ
る
風
潮
だ
っ
た
。
ま

た
相
続
や
事
業
承
継
、
遺
言
、
不

動
産
売
買
な
ど
は
商
業
銀
行
で
の

直
接
業
務
で
は
無
く
、
優
先
度
が

低
か
っ
た
こ
と
も
理
由
で
あ
っ
た
。

　

一
方
で
外
資
系
は
富
裕
層
特
化

し
１
億
円
以
上
の
金
融
資
産
保
有

者
向
け
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
バ
ン

キ
ン
グ
（
Ｐ
Ｂ
）
専
業
部
門
で
日

本
市
場
に
挑
ん
だ
。
２
０
０
０
年

頃
の
外
資
系
は
「
レ
バ
レ
ッ
ジ
」

と
呼
ば
れ
る
金
融
商
品
ロ
ー
ン
の

サ
ー
ビ
ス
が
充
実
。
株
式
や
金
融

商
品
な
ど
有
価
証
券
を
担
保
に
貸

付
け
、
更
に
融
資
資
金
を
有
価
証

券
投
資
に
誘
導
し
商
品
販
売
機
会

を
増
加
さ
せ
て
い
た
。
ロ
ー
ン
に

よ
る
安
定
的
な
収
益
確
保
も
可
能

だ
っ
た
。
仕
組
み
預
金
、
特
に
為

替
動
向
予
想
の
商
品
等
を
、
リ
ス

ク
愛
好
者
向
け
に
販
売
す
る
担
当

者
が
存
在
し
て
い
た
。
３
カ
月
や

６
カ
月
毎
に
新
商
品
へ
の
乗
り
換

え
が
行
わ
れ
、
そ
の
都
度
収
益
を

産
み
出
す
Ｐ
Ｂ
担
当
者
が
多
く
存

在
し
た
。
ま
た
特
別
感
を
全
面
に

押
し
出
し
、
販
売
時
の
手
数
料
が

高
く
、
成
功
報
酬
体
系
を
採
用
す

る
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
へ
の
投
資
を

促
す
ケ
ー
ス
も
あ
っ
た
。
販
売
者

に
は
収
益
性
が
高
い
が
、
投
資
家

は
実
態
で
は
コ
ス
ト
倒
れ
で
成
績

劣
後
ケ
ー
ス
が
散
見
さ
れ
た
。

2　

外
資
系
遵
法
対
応
の
２
極
化

　

収
益
を
重
視
し
コ
ン
プ
ラ
イ
ア

ン
ス
に
対
す
る
意
識
が
極
端
に
低

い
米
系
企
業
で
法
令
違
反
が
頻
発
、

日
本
か
ら
撤
退
を
余
儀
な
く
さ
れ

た
事
例
が
発
生
し
た
。
こ
れ
を
機

に
、
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス
重
視
の

米
系
企
業
も
出
現
し
た
。
筆
者
が

米
系
企
業
に
出
向
し
た
時
、
転
勤

挨
拶
状
の
Ｆ
Ａ
Ｘ
文
面
を
チ
ェ
ッ

ク
し
た
法
務
担
当
者
か
ら
、
出
向

前
の
顧
客
情
報
漏
洩
に
当
た
る
可

能
性
を
指
摘
さ
れ
た
。
日
本
で
２
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０
２
４
年
に
寿
司
業
態
で
の
仕
入

れ
情
報
を
裁
判
で
争
う
現
状
が
あ

る
。
約
19
年
前
に
高
水
準
の
情
報

管
理
を
行
う
米
系
金
融
機
関
も
存

在
し
て
い
た
。

3　

最
良
提
案
と
系
列
重
視

　

フ
ラ
ン
ス
系
Ｐ
Ｂ
勤
務
時
は
、

デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
の
ネ
ッ
ト
ワ

ー
ク
の
重
要
性
を
痛
感
し
た
。
自

社
系
列
で
な
く
て
も
取
引
に
よ
っ

て
、
有
利
な
条
件
を
提
示
し
て
く

れ
る
相
手
方
と
都
度
取
引
す
る
、

オ
ー
プ
ン
・
ア
ー
キ
テ
ク
チ
ャ
ー

を
実
現
し
て
い
た
の
だ
。
日
系
で

仕
組
み
商
品
提
案
を
受
け
た
顧
客

が
、
同
様
の
商
品
組
成
を
そ
の
Ｐ

Ｂ
に
依
頼
す
る
と
、
顧
客
提
示
金

利
が
数
％
改
善
し
て
い
た
。
系
列

度
外
視
で
広
い
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
が

あ
る
と
、
顧
客
に
有
利
な
条
件
で

の
組
成
が
可
能
だ
っ
た
。

4　
リ
ス
ト
ラ
文
化
と
効
率
経
営

　

米
系
で
は
実
力
主
義
が
根
付
い

て
お
り
、
成
績
一
覧
表
を
公
開
し

常
時
人
材
の
入
替
え
が
あ
っ
た
。

組
織
と
し
て
も
、
リ
ス
ト
ラ
に
よ

る
経
営
効
率
を
求
め
る
姿
勢
を
感

じ
ら
れ
た
。
日
本
に
進
出
／
撤
退

を
繰
り
返
し
て
い
る
Ｐ
Ｂ
が
あ
る

（
図
表
１
参
照
）。

　

人
脈
の
あ
る
バ
ン
カ
ー
を
採
用

し
、
取
引
先
を
増
や
す
。
数
年
後

日
本
か
ら
の
撤
退
で
シ
ン
ガ
ポ
ー

ル
や
香
港
の
ア
ジ
ア
統
括
部
門
に
、

選
ば
れ
た
富
裕
層
顧
客
を
集
約
す

る
の
だ
。
人
員
を
大
幅
に
削
減
し
、

生
き
残
っ
た
バ
ン
カ
ー
に
顧
客
が

集
約
さ
れ
る
。
経
営
と
し
て
は
効

率
的
か
も
し
れ
な
い
が
、
あ
ま
り

に
ド
ラ
イ
で
顧
客
の
継
続
的
取
引

ニ
ー
ズ
を
顧
み
な
い
経
営
方
針
だ

と
も
考
え
ら
れ
た（
図
表
２
参
照
）。

5　
欧
州
系
、
フ
ィ
ー
ベ
ー
ス
型
、

リ
カ
ー
リ
ン
グ
、
ウ
イ
ン
ウ
イ
ン

　

米
系
の
Ｐ
Ｂ
は
狩
猟
的
な
カ
ル

チ
ャ
ー
と
類
別
で
き
る
。
高
い
目

標
収
益
や
販
売
者
の
収
益
が
重
要

で
、
従
業
員
は
多
額
の
ボ
ー
ナ
ス

を
目
指
す
文
化
が
見
ら
れ
た
。
結

果
と
し
て
、
都
度
の
手
数
料
を
得

る
目
的
の
「
コ
ミ
ッ
シ
ョ
ン
型
」

ビ
ジ
ネ
ス
が
多
か
っ
た
。
取
引
頻

度
が
多
い
、
高
コ
ス
ト
商
品
販
売

が
収
益
を
得
や
す
い
体
系
で
あ
る
。

　

一
方
で
欧
州
系
の
伝
統
的
な
Ｐ

Ｂ
は
農
耕
的
だ
。
世
代
を
超
え
た

長
年
に
わ
た
る
取
引
期
間
も
存
在

す
る
。
利
益
率
は
高
い
訳
で
は
な

い
が
、
リ
カ
ー
リ
ン
グ
＝
Ｒ
ｅ
ｃ
ｕ

ｒ
ｒ
ｉ
ｎ
ｇ
は
「
繰
り
返
し
」
と
い

う
意
味
だ
が
、
販
売
で
収
益
機
会

が
終
了
せ
ず
、
継
続
的
に
収
益
が

期
待
で
き
る
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
だ
。

そ
の
根
幹
が「
フ
ィ
ー
ベ
ー
ス
型
」

の
報
酬
体
系
で
あ
る
。
契
約
額
に

一
定
の
報
酬
率
を
掛
け
た
、
信
託

報
酬
や
投
資
顧
問
報
酬
を
得
る
。

顧
客
の
資
産
運
用
が
成
功
す
る
と

契
約
額
が
増
え
、
報
酬
も
比
例
し

て
増
加
す
る
。
顧
客
の
資
産
運
用

の
成
功
が
、
顧
客
も
Ｐ
Ｂ
側
も
ウ

図表１　日本での主な外資系PB部門の歴史①

図表２　日本での主な外資系PB部門の歴史②

1986年 シティバンク、参入　ケミカル信託銀行、設立
1996年 ケミカル信託銀行、親会社合併 チェース信託銀行へ名称変更
1998年 メリルリンチ、参入
1999年 UBS、参入　ロンバーオディエ、参入  
 クレディスイス、行政処分により銀行免許取り消し
2000年 ピクテ（フィナンシャルマネジメントコンサルタント）、参入
2002年 UBS、撤退　ソシエテジェネラルがチェース信託銀行を買収
2004年 シティバンク、行政処分で撤退 個人金融部は継続　UBS、再参入
2006年 ゴールドマンサックス、参入
 三菱UFJメリルリンチPB証券（日米合併）営業開始
 スタンダードチャータード銀行、参入

2008年 HSBC、参入
2009年 クレディスイス、参入
2011年 HSBC、クレディスイスに事業譲渡し撤退
 シティバンク、行政処分でプレミア部門撤退
2012年 三菱UFJメリルリンチPB証券、MUFGに売却し撤退　ピクテ、撤退
2013年 ソシエテジェネラル信託銀行、三井住友銀行が完全子会社化
 ジュリアスベア、参入
2014年 シティバンク、リテール部門撤退、SMBCグループに吸収
2015年 スタンダードチャータード銀行、撤退
2018年 ジュリアスベア、野村HDと合併
2023年 ロンバーオディエ、みずほFGと業務提携
2024年 ゴールドマンサックス 撤退
　RIA JAPAN調べ 情報の正確性を保証するものではありません



2024.7　銀行実務　　　34

イ
ン
ウ
イ
ン
と
い
う
ケ
ー
ス
を
導

き
出
す
。
従
業
員
の
ボ
ー
ナ
ス
は

米
系
の
よ
う
に
高
い
訳
で
は
な
い

が
、
失
職
す
る
可
能
性
が
低
い
。

ま
た
従
業
員
が
ノ
ル
マ
で
疲
弊
せ

ず
、
お
金
で
な
い
満
足
度
を
求
め

る
従
業
員
が
多
い
傾
向
が
感
じ
ら

れ
た
。

6　
日
本
に
お
け
る
ウ
エ
ル
ス
・

マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
の
課
題

　

２
０
０
０
年
頃
の
日
本
の
Ｐ
Ｂ

や
ウ
エ
ル
ス
・
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
の

課
題
に
つ
い
て
振
り
返
る
。

　

ノ
ウ
ハ
ウ
の
欠
如
、
体
制
不
十

分
、
競
争
力
不
足
、
系
列
重
視
の

弊
害
で
あ
る
。

　

富
裕
層
専
担
者
が
存
在
し
て
い

な
か
っ
た
事
か
ら
、
ニ
ー
ズ
に
対

応
で
き
る
ス
キ
ル
を
保
有
し
た
者

が
ほ
ぼ
存
在
し
な
い
状
態
だ
っ
た
。

ノ
ウ
ハ
ウ
の
欠
如
で
あ
る
。
ま
た

３
年
程
度
で
転
勤
す
る
担
当
者
で

は
、
事
業
承
継
や
相
続
な
ど
の
長

期
対
応
ニ
ー
ズ
に
対
応
で
き
な
い
。

先
述
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
商
品
や
金

融
商
品
ロ
ー
ン
で

日
系
の
競
争
力
不

足
は
顕
著
だ
っ
た
。

系
列
重
視
は
価
格

競
争
力
の
み
な
ら

ず
、
魅
力
不
足
の

商
品
構
成
に
も
見

ら
れ
た
。
こ
れ
ら

は
約
25
年
前
の
日

本
の
富
裕
層
の
課

題
だ
が
、
現
在
に

お
い
て
も
未
だ
に

課
題
と
な
っ
て
い

る
面
も
あ
る
の
で

は
な
い
か
。

7　

ウ
エ
ル
ス
・
マ
ネ
ジ
メ
ン

ト
を
成
功
さ
せ
る
キ
ー
ワ
ー
ド

　

ウ
エ
ル
ス
・
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
を

成
功
さ
せ
る
概
念
と
し
て
は
、「
信

頼
さ
れ
る
お
客
様
想
い
」
の
ビ
ジ

ネ
ス
で
あ
る
と
思
う
。

　

販
売
者
の
立
場
を
脱
し
、
ア
ド

バ
イ
ザ
ー
と
し
て
顧
客
に
寄
り
添

う
姿
勢
こ
そ
が
必
要
だ
と
思
う
。

　

具
体
的
に
実
現
さ
せ
る
た
め
の

キ
ー
ワ
ー
ド
を
６
つ
挙
げ
る
。

　

フ
ィ
ー
ベ
ー
ス
型
、
リ
カ
ー
リ

ン
グ
、
ウ
イ
ン
ウ
イ
ン
、
低
コ
ス

ト
運
用
、
広
範
な
知
識
経
験
、
顧

客
本
位
の
業
務
運
営
で
あ
る
（
図

表
３
参
照
）。

　

フ
ィ
ー
ベ
ー
ス
型
で
は
、
顧
客

の
資
産
運
用
の
成
功
は
顧
客
満
足

度
を
あ
げ
、
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
側
の

収
益
も
増
加
す
る
。
リ
カ
ー
リ
ン

グ
ビ
ジ
ネ
ス
に
よ
る
、
顧
客
と
の

ウ
イ
ン
ウ
イ
ン
が
実
現
可
能
な
ケ

ー
ス
が
あ
る
の
だ
。
そ
の
顧
客
の

運
用
を
成
功
さ
せ
る
鍵
、
用
い
る

ツ
ー
ル
が
重
要
だ
。
世
界
中
で
Ｅ

図表３　理想のウエルスアドバイザーとは？

図表４　資金流入・流出データ2023

出所：Investment Company Institute「2023 Investment Company 
Fact Book」 翻訳：RIA JAPAN おカネ学株式会社

フィーベース型

リカーリング

WIN-WIN

低コスト運用

広範な知識経験

顧客本位の業務運営

｢信頼されるお客様想い｣のビジネス
長期ニーズに対応できる、
サステナブルなビジネスモデル

アクティブ型

うちETF

インデックス型
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Ｔ
Ｆ
や
イ
ン
デ
ッ
ク
ス
型
投
信
と

い
っ
た
低
コ
ス
ト
の
運
用
ツ
ー
ル

が
使
わ
れ
て
い
る
。

　

コ
ス
ト
の
高
い
ア
ク
テ
ィ
ブ
型

や
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
を
解
約
し
、

イ
ン
デ
ッ
ク
ス
型
、
特
に
Ｅ
Ｔ
Ｆ

に
資
金
流
入
が
続
い
て
い
る
（
図

表
４
参
照
）。

　

低
コ
ス
ト
運
用
は
顧
客
の
資
産

増
加
の
確
率
を
上
昇
さ
せ
、
金
融

機
関
側
に
と
っ
て
も
メ
リ
ッ
ト
が

あ
る
。
報
酬
増
加
の
ウ
イ
ン
ウ
イ

ン
の
形
が
実
現
で
き
る
の
だ
。
そ

し
て
、
顧
客
と
の
信
頼
を
築
く
こ

と
に
成
功
す
れ
ば
、
長
期
間
に
わ

た
る
取
引
を
実
現
す
る
こ
と
が
可

能
で
、
持
続
可
能
な
リ
カ
ー
リ
ン

グ
ビ
ジ
ネ
ス
と
な
る
。

　

運
用
以
外
の
面
で
は
、
ス
キ
ル

の
充
実
が
重
要
だ
。
広
範
な
知
識

と
経
験
で
あ
る
。
富
裕
層
の
悩
み

や
求
め
る
事
柄
は
税
務
や
不
動
産
、

相
続
、
事
業
承
継
、
リ
タ
イ
ア
後

プ
ラ
ン
な
ど
多
岐
に
わ
た
る
。
富

裕
層
の
相
談
相
手
と
し
て
ふ
さ
わ

し
い
知
識
や
経
験
が
必
要
で
あ
る
。

フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ャ
ル
プ
ラ
ン
ナ
ー

と
し
て
の
資
格
は
こ
れ
ら
の
多
く

を
カ
バ
ー
す
る
。
富
裕
層
担
当
者

に
と
っ
て
Ｆ
Ｐ
資
格
取
得
に
必
要

な
知
識
習
得
は
必
要
条
件
と
位
置

付
け
ら
れ
る
。
次
に
経
験
で
あ
る
。

こ
れ
は
富
裕
層
専
門
部
署
で
の
経

験
が
モ
ノ
を
言
う
。
上
場
企
業
の

オ
ー
ナ
ー
に
は
、
オ
ー
ナ
ー
特
有

の
課
題
が
存
在
し
て
い
る
。
経
験

が
全
て
で
は
無
い
も
の
の
、
経
験

が
あ
っ
た
方
が
良
い
こ
と
は
明
ら

か
だ
ろ
う
。

　

日
本
で
は
未
だ
に
顧
客
本
位
よ

り
も
自
分
た
ち
の
収
益
に
固
執
し

た
ビ
ジ
ネ
ス
が
見
ら
れ
る
。
コ
ミ

ッ
シ
ョ
ン
ビ
ジ
ネ
ス
を
捨
て
き
れ

な
い
ケ
ー
ス
も
多
い
。
フ
ィ
ー
ベ

ー
ス
型
、
顧
客
本
位
を
高
レ
ベ
ル

で
実
現
す
る
組
織
変
革
で
な
く
、

従
来
の
収
益
維
持
の
保
身
姿
勢
が

み
ら
れ
る
。

　

付
言
す
る
と
フ
ィ
ー
ベ
ー
ス
型

が
全
て
顧
客
本
位
な
わ
け
で
は
無

い
。
日
本
で
フ
ァ
ン
ド
ラ
ッ
プ
を

用
い
て
運
用
や
ア
ド
バ
イ
ス
を
実

施
し
て
い
る
ケ
ー
ス
が
あ
る
。
コ

ス
ト
の
高
い
フ
ァ
ン
ド
を
ツ
ー
ル

に
用
い
る
理
由
は
な
い
だ
ろ
う
。

販
売
者
側
が
高
い
収
益
を
得
る
目

的
が
透
け
て
見
え
る
。
な
ぜ
、
Ｅ

Ｔ
Ｆ
を
使
わ
ず
高
コ
ス
ト
投
信
を

利
用
す
る
の
か
、
明
確
に
顧
客
に

説
明
で
き
る
金
融
機
関
は
無
い
と

思
わ
れ
る
。
コ
ス
ト
高
の
投
資
信

託
を
ラ
ッ
プ
の
ツ
ー
ル
に
選
び
、

信
託
報
酬
の
一
部
の
還
流
を
受
け

て
い
る
の
で
は
な
い
か
。
こ
れ
ら

は
収
益
確
保
が
優
先
さ
れ
た
、
事

業
者
目
線
の
ビ
ジ
ネ
ス
だ
と
思
う

の
だ
。

　

そ
し
て
高
い
運
用
管
理
費
用
ま

で
含
め
た
ト
ー
タ
ル
コ
ス
ト
を
、

導
入
時
に
説
明
し
な
い
ケ
ー
ス
が

ほ
と
ん
ど
だ
ろ
う
。
顧
客
の
運
用

コ
ス
ト
は
、
ツ
ー
ル
で
あ
る
フ
ァ

ン
ド
の
信
託
報
酬
な
ど
運
用
管
理

費
用
を
含
め
て
開
示
す
る
こ
と
が
、

顧
客
本
位
の
情
報
開
示
姿
勢
で
は

な
い
の
か
。

　

そ
し
て
自
社
ビ
ジ
ネ
ス
に
繋
げ

な
い
潔
さ
も
必
要
だ
。
相
続
に
毎

日
対
峙
し
て
い
る
相
続
特
化
の
税

理
士
の
経
験
に
、
社
内
の
担
当
者

が
追
い
付
く
こ
と
は
容
易
で
は
な

い
。
そ
も
そ
も
税
理
士
資
格
の
な

い
者
は
税
務
に
関
す
る
ア
ド
バ
イ

ス
等
を
行
っ
て
は
な
ら
な
い
の
だ
。

ワ
ン
ス
ト
ッ
プ
で
自
社
の
収
益
に

繋
げ
よ
う
と
せ
ず
、
そ
の
道
の
専

門
家
に
依
頼
し
、
チ
ー
ム
対
応
で

顧
客
ニ
ー
ズ
に
対
応
す
る
方
が
顧

客
の
満
足
度
は
高
い
の
だ
。
蛇
の

道
は
ヘ
ビ
で
、
専
門
家
に
任
せ
る

方
が
よ
り
良
い
対
応
が
で
き
る
場

合
が
ほ
と
ん
ど
だ
。
専
門
性
の
高

い
税
理
士
や
弁
護
士
、
資
産
運
用

の
投
資
助
言
業
者
な
ど
と
担
当
者

が
チ
ー
ム
体
制
で
顧
客
ニ
ー
ズ
に

対
応
す
る
方
法
も
あ
る
と
思
う
。

　

２
０
１
７
年
、
当
時
の
森
金
融

庁
長
官
の
コ
メ
ン
ト
を
引
用
し
結

び
に
代
え
た
い
。「（
前
略
）
手
数
料

獲
得
が
優
先
さ
れ
顧
客
の
利
益
が

軽
視
さ
れ
る
結
果
、
顧
客
の
資
産

を
増
や
す
こ
と
が
出
来
な
い
ビ
ジ

ネ
ス
は
、
そ
も
そ
も
社
会
的
に
続

け
る
価
値
が
あ
る
も
の
で
す
か
？
」


