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り
」
一
は
融
静
だ
鰤
蜘
¨
嘲
疇
榊
「
わ

の
多
く
は

「不
動
産
を
買
い
た
い
」
と

い
う
も
の
だ
。
お
金
持
ち
で
あ
れ
ば
あ

る
ほ
ど
、
現
実
的
で
は
な
い
物
件
、
例

え
ば
を型
冗
し
た

「麻
布
台
ヒ
ル
ズ
で
な

い
と
嫌
」
と
い
う
よ
う
な
話
を
し
て
く

る
。
ス
テ
ー
タ
ス
を
求
め
て
買
い
に
来

て
い
る
。

「中
国
の
グ
ロ
ー
バ
ル
企
業
の
ほ
と
ん

ど
が
来
て
い
る
の
で
は
な
い
か
」
と
思

う
ほ
ど
、
多
く
の
経
営
ト
ッ
プ
が
来
日

し
、
セ
カ
ン
ド
ハ
ウ
ス
の
よ
う
に
不
動

産
を
買

っ
て
い
る
。
将
来
、
何
か
あ

っ

た
時
の
た
め
に
日
本
と
の
関
係
を
作

っ

て
お
き
た
い
と
考
え
る
人
も
い
る
。

と
は
い
え
、
そ
う
し
た
超
富
裕
層
は

ご
く

一
部
で
、
多
く
の
人
は
不
動
産
に

リ
タ
ー
ン
を
求
め
る
。
中
国
で
は
土
地

の
所
有
が
で
き
な
い
た
め
、
土
地
が
持

て
る
日
本
の
不
動
産
に
魅
力
を
感
じ
て

い
る
。
実
物
が
あ
り
、
「利
回
り
が
３
～

４
％
出
る
」
と
聞

く
と
、
納
得
す
る
。

運
用
の
プ
ロ
か
ら

見
れ
ば
、
不
動
産

は
流
動
性
が
低

く
、
必
ず
し
も
リ

ス
ク
が
低
い
商
品

で
は
な
い
が
、
彼

ら
に
と
っ
て
は
魅

力
的
に
映
る
よ
う

h“M餌 篠田 丈  (アリスタゴラ
・アドバイザーズ会長)

シンガポール規制で資金が日本に

価値観の違ヽヽによるトラブJL/も

中国の富裕層による日本への投資が急増している。独立系資産運用会
社「アリスタゴラ・アドノヽイザーズ」の篠田丈会長に現状を聞いた。

(聞 き手=安藤大介 編集部 )

しのだたけし 1961年石川県生まれ。85年慶応義

塾大学経済学部事業。日系、外資系証券会社勤務

を経て、2003年BNPパリバ証券株式 派生商品本
部長。11年 3月から現職。

だ
。も
と
も
と
、
中
国
の
富
裕
層
の
資
金

は
シ
ン
ガ
ポ
ー
ル
に
向
か

っ
て
い
た
。

だ
が
、
２
０
２
３
年
に
マ
不
―
ロ
ン
ダ

リ
ン
グ
事
件
で
中
国
人
が
相
次
い
で
逮

捕
さ
れ
た
。
こ
れ
を
機
に
、
シ
ン
ガ
ポ

ー
ル
で
は
中
国
資
金
の
締
め
付
け
が
始

ま
り
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
バ
ン
ク
も
中
国

人
の
口
座
開
設
を
難
し
く
し
た
。
そ
し

て
、
行
き
場
を
失

っ
た
資
金
は
日
本
に

向
か
っ
た
。

円
安
が
こ
れ
に
拍
車
を
か
け
た
。
外

か
ら
見
れ
ば
、
日
本
は
非
常
に
割
女
で
、

物
価
も
不
動
産
も
安
く

「
日
本
で
何
か

や
ろ
う
」
と
考
え
る
の
は
自
然
だ
。
そ

も
そ
も
中
国
人
に
と
っ
て
、
漢
字
文
化

の
日
本
は
住
み
や
す
い
国
だ
。

相
次
ぐ
運
用
会
社
設
立

こ
う
し
た
中
、
日
本
で
中
国
人
富
裕

層
の
資
産
を
管
理

・
運
用
す
る
フ
ァ
ミ

リ
ー
オ
フ
ィ
ス
が
増
え
て
い
る
。
中
国

人
が
設
立
し
た
も
の
も
、
日
本
人
に
よ

る
も
の
も
あ
る
。
ビ
ザ
取
得
を
サ
ポ
ー

ト
す
る
動
き
も
広
が
っ
て
い
る
。

一
方
で
、
文
化
や
価
値
観
の
違
い
に

よ
る
ト
ラ
ブ
ル
が
多
い
。
中
国
人
の
富

裕
層
に
は

「お
金
を
払
え
ば
人
は
意
の

ま
ま
に
動
く
」
と
考
え
る
人
が
少
な
く

な
い
。
不
動
産
の
購
入
に
際
し
、
仲
介

会
社
が
内
覧
の
約
束
を
し
て
も
、
本
人

は
当
日
現
れ
な
い
。
「も
う
買
う
か
ら
い

い
だ
ろ
う
」
と
思
っ
て
い
る
の
だ
。
資

産
運
用
会
社
の
社
員
を
買
い
物
に
付
き

合
わ
せ
た
り
、
ホ
テ
ル
の
予
約
を
さ
せ

た
り
す
る
富
裕
層
の
関
係
者
も
い
る
。

一
方
で
、
そ
う
い
っ
た
振
る
舞
い
を

態
２
冨
笹
層
も
い
る
。
中
国
人
の
中
で

も
、
内
陸
部
，ｃ沿
岸
部
の
出
身
者
で
は

感
覚
が
大
き
ノくこ
遅
う
。沢Ｅ
序
部
出
身
で
、

グ
ロ
ー
バ
ル
市
場
で
ビ
ジ
ネ
ス
経
験
が

あ
る
人
と
は
仕
事
が
し
や
す
い
。

日
本
の
株
式
市
場
で
は
、
実
質
的
な

オ
ー
ナ
ー
が
中
国
人
と
い
う
上
場
企
業

が
増
え
て
い
る
。
私
が
知
る
だ
け
で
も

数
十
社
は
あ
る
。上
場
企
業
に
投
資
し
、

役
員
に
な
れ
ば
、
経
営

・
管
理
ビ
ザ
を

取
得
で
き
る
。

最
近
で
は
、
子
供
の
教
育
の
た
め
に

日
本
に
来
て
、
最
終
的
に
は
親
も
呼
び

寄
せ
て
定
住
し
よ
う
と
す
る
人
が
増
え

て
い
る
。中
国
の
受
験
競
争
は
厳
し
く
、

地
方
出
身
者
は
不
利
に
な
る
。
こ
う
し

た
状
況
を
嫌
っ
た
富
裕
層
が
今
、
日
本

の
有
名
大
学
に
子
供
を
進
学
さ
せ
て
い

フ０
。こ
う
し
て
日
本
文
化
を
理
解
し
た
人

が
日
本
で
就
職
し
て
、
納
税
を
し
て
く

れ
る
の
は
好
ま
し
い
こ
と
だ
。
シ
ン
ガ

ポ
ー
ル
が
発
展
し
た
よ
う
に
、
高
度
人

材
の
移
民
を
う
ま
く
受
け
入
れ
る
こ
と

が
で
き
れ
ば
、
日
本
の
経
済
や
教
育
に

好
影
響
を
も
た
ら
す
は
ず
だ
。
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