
Îｺ 瑗V訔挨 à 䈎Ō 蟭趦 䈎魥麿u受ペ 挨 䈎あふ糖一斳ほ ィ⦿穇Ň03尲817受žい挨ㇲ鰀ペ ̤愛 糖受 蜞ふ糖《
?⎣䈎挨 ̤Ō ゆ”◦ à 䈎魥̠幣挨

4

ㇲ  

 9Īⓦ戠コ鯳ゆ ₅ 濼4鮱⑨》ラ i ‚〖⅛顗⁈琱 ň03揭 q ら〖コ08》魲

鯳膵四伌》蓰CØ崠阿 九戠コゆ 鯳㈧ら七旟ソ躩ソ廋 i□ 90 敏鯡 Ǹ簃₅ƒ

九頎躩錳ɵ鯳騰 尗騰 |肉29 䖾⅛し裰 9 T⅛ ゆ þぐ=〒93傐躒阿

 女ö鯳傃ɪ≠⇩ Ä⅛鯳90 敏鯡鮱=九んC傃ɪ 屻傃ɪ 前眴虒蚨七旟ヰ

~戠コÕ尙褚揭ゆ „ 蠔魲 鯳⁵ ら'62阿捁屻 戠コ鯳 蠔⅛笔 捁僱_瞍44 i

女ö Ä⅛鮱烖‘揭きň03揭 $鯳父éぅ=桺儭顗⁈琱 ₅ぅ□ウ裱 輗 44鯳„

コ琱訕阿  

 捁鰶笇 500 有殂 7蚧 16 玵鯳 𡶜ゥ魲 8% i女ö鯳#儣きS〉嶲闚砮臯 ゆ

薄Ô┊36魲 阿49錧鰶笇 500有殂ゆ訫熰 123蚧₂20ㇻ₂(4900) 黑 12 3蚧 蠔

コ鷣𥧔S〉む殂蓰邇 17.9 む鯳 10₃₂20〉 屻鮱眴Ä⅛稅 鯳 19.4 む 女ö=⋚

醺禺907桺Û阿  

 Õぶ〉魲 23%33 玵褆戠螞鯳 ゆ薄㹦é砮諃栱o ⓦ顗柰鼂琱鯳S〉む殂ゥ 熰

釬父33鯳虒qㇻ₂ % 戠Ž有殂 12 3蚧 蠔コ鷣𥧔C 11.8 む 阿 

艿お鬜 ⇅Ĳ缻

…罭戠コ┢┢ 芛 33鯳ま37鼂𡶜

挖蠔¬コ08ぅ兓桺03芛濹ま 騰 尗七岝Ǔ隧û蓰44

鯳„コ琱訕 
2024 Ū 8 蕞 6 狻 ネ坪 ⎦5̈〝っ⎛ 撙鱄

6

¨寚

GRAHAM SECKER

gsecker@pictet.com

DJÂAFAR ABALLECHE

daballeche@pictet.com

AUR̋LIEN CHARTON

acharton@pictet.com

MIL¸NE DUMONT

mdumont@pictet.com



GLOBAL EQUITIES - TAKING STOCK AFTER THE SHOCK 艿お鬜 ⇅Ĳ缻

Îｺ 瑗V訔挨 à 䈎Ō 蟭趦 䈎魥麿u受ペ 挨 䈎あふ糖一斳ほ ィ⦿穇Ň03尲817受žい挨ㇲ鰀ペ ̤愛 糖受 蜞ふ糖《
?⎣䈎挨 ̤Ō ゆ”◦ à 䈎魥̠幣挨

蕑2 ̌9  FLASH NOTE

莍睴 魥玵蜞

傃 顗⁈ň03揭酡q鯳琱蠔33 簃 37□ 9Īⓦ五 砮諃 ƒ九fi蓰Ǐć鯳⎣ 覆2₅

⁵訡fi ₃輗虒フ鯳 37五 T顗 03 ら野球鯳勤7/12魲 ﾜ眴 瓈 ト 2 阿

サ 1 Ň03'× 5 5 Ūs屧 そ

洮趦皶 艿お鬜 ⇅Ĳ缻愛FactSet ⺌熌 2024 Ū 8 蕞 5 狻

h

e 

サ 2 MSCI !豭03 麿橖 䈎タャふ訫

洮趦皶 艿お鬜 ⇅Ĳ缻愛FactSet ⺌熌 2024 Ū 8 蕞 5 狻 

□女ö僱輗 æん蠁□〖⅛Ī3蚧6はゥ桺儭翁 阿 ヰ~…罭騰 Eⓖ=(GIC)□

6蚧ɑ｀₉fišぐ戠螞桺Û鯳ç‘ 寴齮ら'6249魲

1) ⎣ Ď違 ̊阿襁¶⑊ɵ áめ傃ɪ禺サ有殂 C 〉阿捁屻 七旟眴ffi鸊‚ポ コ08

₂霡ï二魲つ₃ 違 蠔鯳杶婭 丣熰 7蚧̶D 戠有顗丣プ桺39尔阿捁屻 7蚧ɑ {傃

ɪ有鰶¼ɵ魲 7魵垁テ25032コ08₉簃翁 ƒ九fi騰 尗》傃ɪ 鯳覆2阿

2) $#鷣2鮱烖‘揭907阿襁¶⑊ɵ 薄⑊垁テきポ˥˩$#鷣2 蠔 鯳⋚ｨプ桺∥ラ

ㇻ₂ i｀C33 揭有鰶 有鰶プ傰コ08鯳⎦貨蚨 阿ん蠁裰輗 コ08》 2024₃魲つ₃

$#鷣2┟*90 鯳笇 ⊿䖾⅛_W =叄⎣ 父儧 ̊ï二顗'254ろ四̋Ĉ鯳鷣2

ぢ̶眴Ď ㋛$# 鯳翌尙 七旟 臯叄裰輗$#2ĵ𥧔ぅ=魲 阿女ö 〖33鷣

2魲 鯳 37ぅ=7 藏⑤≷₃ 8蚧熰 9蚧鯳ラ ⑊硣揭̪| 阿 

3) 03勨梥Ľ 阿≷₃ 8 蚧熰 10蚧 ラ眴 コ08ň03揭虒 ゆ薄虒q 鯳琱蠔阿Ñ

₃ 11蚧̶垁テフ き6%ま37 顗〗そ佹鯳 ~父é五ffi蓰7ア譄阿悤筓 コ08虒

ユ翁鮱烖‘揭鯳傃 Ř6 Ä⅛鯳⑊硣揭ら'62き03勨梥Ľ篰63》蚨禺 灞„08鯳騰 尗醞書

fi伌Äフ鯳 瓻阿



GLOBAL EQUITIES - TAKING STOCK AFTER THE SHOCK 艿お鬜 ⇅Ĳ缻

Îｺ 瑗V訔挨 à 䈎Ō 蟭趦 䈎魥麿u受ペ 挨 䈎あふ糖一斳ほ ィ⦿穇Ň03尲817受žい挨ㇲ鰀ペ ̤愛 糖受 蜞ふ糖《
?⎣䈎挨 ̤Ō ゆ”◦ à 䈎魥̠幣挨

蕑3 ̌9  FLASH NOTE

4) 玵v阿ほŉ玵v□フ佱顗ⓦ⅛前刦∥svØ24そ〉 i✂ 魵ト゚𥧔 ɑ眴□ 7蚧 3玵 シ

MSCI\𧸐有殂 鯳-ⓦT⅛阿》‚ ト SŨ鈸魵 /魲 㹦é鯳騰 尗屻 082

Ø疁氐v父é鯳鮱瓈螵書C鮱⎦父儧鯳〇顗輗𥒎阿

懯イふ こ81 祖酘こ坪 o適22

傃 93 女ö 途匀琱訕 ï二烖‘コ08譑ŭ 鯳烖ǎ 九ら'62マ輗眴û 鯳 阿捁

屻顗玷ゆ 6603 ラ=Ũ髜3 ⁈んs阿襁顗 ⁈ ゆ 虒̶= C コ08·Ÿ 阿襁

¶ ⁈ 躩 𡶜 33= 五C》蓰Ǐć鯳⎣ 傃ɪ 90 敏鯡 鯳覆2阿襁髜 ⁈ 叄

騰 尗 凡9 〖33コ08=₉簃顗‘錳ɵ鯳騰 |肉29阿䖾⅛ 女öþ七旟∥り‚襁

¶ ⁈ Æv 簃C2𥧔 蠔フィ魲 ト 3 ï二フ―53㋛Ž濹魲 熰髜₃q𡶜 ト
4 阿

サ 3 2 Ū蜞坧ココ《晷鶙穇木/5蕞±哶 鮱 100

5ゆ屧 

洮趦皶 艿お鬜 ⇅Ĳ缻愛FactSet ⺌熌 2024 Ū 8 蕞 5 狻

h

e 

サ 4 鬳稑 麀46㋕麿橖(S&P GSCI Commodity Index)藴

魲Ūs屧

洮趦皶 艿お鬜 ⇅Ĳ缻愛FactSet ⺌熌 2024 Ū 8 蕞 5 狻

捁玵褆戠コ魲 二VIX 有殂魵そ七旟=î騰 尗ïCゥ傃₉簃顗̊3_‚騰 |肉29鯳

C i女ö》〖桺〒𨛺「ɵ ⑨琱 有₉䖾⅛鰶笇 500隧 有殂ÌÕ 𡶜魲 fi鮱9

6%阿〖サ Ĉ禺 7蚧 戠コ ̝„けŨ┟* ほŉ49魵稅 篰63蚨稅翁 屻垁テ

53㋛蠔 Ø疁Eⓖ=(CFTC)殂筓h砮臯 魵ⓦ̶ æŉ羐ゐ 》鰶笇 500 有殂蠔 鯳桺Û

り‚ p阿  



GLOBAL EQUITIES - TAKING STOCK AFTER THE SHOCK 艿お鬜 ⇅Ĳ缻

Îｺ 瑗V訔挨 à 䈎Ō 蟭趦 䈎魥麿u受ペ 挨 䈎あふ糖一斳ほ ィ⦿穇Ň03尲817受žい挨ㇲ鰀ペ ̤愛 糖受 蜞ふ糖《
?⎣䈎挨 ̤Ō ゆ”◦ à 䈎魥̠幣挨

蕑4 ̌9  FLASH NOTE

配å懯蜔 ふ糖牣ë曬h

女ö C Ä⅛ æ鯳03芛蓰o̊眴挖蠔尙褚揭·Ÿ 屻鮱=å㋧戠コ鯳 蠔ん蠁阿虒

七旟こ熿 顗/灊九訡栱五鯳ら'62は眴垁テ傃ɪ梄勆錳ɵ ₉ 蠔 ｨ4925032コ08鉖 ƒ

九傃ɪ らC ぅƒ九戠螞S〉き$#鷣2柰匼阿∥49女ö鯳傃ɪ≠⇩〖⅛稅

捁魲つ₃垁テ傃ɪ90 þ七旟=梄勆熰 37ㇻ₂ï魲 i欑九傃ɪ 鯳ㇾ𥧔鮱フ阿

□鮱九訡傃ɪ 鯳父é魲 女öÔ僱44戠コ鯳 蠔⅛笔 i⑨琱女öh C戠コ□裰輗

顗⁈琱 ¬ 栱̊37濹ま ら〖䖾⅛₅鮱勤‚7Û阿 捁女ö C䖾⅛灊‘コ08 37ÔC琱

珙 iï魲髜3⁵ ら'62七旟=ヰ~戠コ$霡  

i) 》傃ɪ90 鯳ポǓ栱o阿濼4眴 傃ɪ{ 有鰶魵そ ⺌尗蚨 砮臯垁テ25032コ08₅

裰砮諃翁 阿  

ii) コ08₉簃騰 |肉29阿49魵稅 女ö C 躩父éし裰九訡 ₅黑 C二蚨Ä有殂 q

‚Ä⅛𡶜p琱前= 九 顗簃 阿 

iii) S〉魲 阿 捁垁テïサ鯳戠螞S〉ゥ ‚⑤羐 i垁テ戠螞S〉ｺ捁 屻…罭戠

コぅ儜儭 垁テ戠コ鯳 37屻03 魲洑 阿ら〖 襁髜3⁵ ら'62h二蚨□有殂q‚䖾

⅛𡶜p鯳父é魲前蚨七旟九僊｀諗阿 

ふ

Ä⅛ 躩ゆ 琱蠔》騰 尗屻 僧眴けŨ瞢 阿寴齮9 褆瓊ヨ鯳七旟揭 顗𡶜63 輗七

旟砮屻疁 iコ08ň03õõ=₉簃□魵 き魲 -3烘36阿 躩四36ň03揭 ク゚騰 尗プ

桺ë \ 挖蠔コ08 C稅ぉ〇阿□〖揎笔魲 女ö CɑÄプ桺 Ä鯳#儣きS〉嶲

闚 ï₂ 氐v ゆ薄⅛笔き S裰輗鯳魦□„コ琱訕阿 

ら〖 女ö傯)fiD 戠有鯳Ũ鈸ト ｸ遂6寴 魲洑 阿

鰶笇 500 有殂┢┢S〉Ôり‚ p ゆ薄□ 4,900𡶜=蓰Æ75ƒ2

ト 7砮臯fi鰶笇 500有殂鯳戠Ž 簃ï二ゴ鋌倗 ゴ鋌倗珏□ 臯簃Žㇻ₂鮻 12 3蚧₂20

〉T 鯳鰶ûァ h鄅C ZŨ殂 阿コ08□ 9顗₃鯳フ Ũ琱 ¬顗丣 ⁴ª88鯳溓コ̪

| シ戠Ž 簃ゐ褆プ桺□+1熰+2 3鰶ûァい ¬阿寴齮9魵 ①躩鮱2ら'62 女ö C

躩ま ⺌ ï桺儭 ih鮱=o̊ 2022 ₃顗廋 „朒コ̪| シ鰶笇 500 有殂 37邇 ‚-

2 3鰶ûァ 阿2022 ₃ 捛 そ顗ɵƒ九fi①3 æコ08… 阿

女ö C 49錧鰶笇 500 有殂ゆ訫熰躵q‚ 4,900 𡶜鯳 12 3蚧₂20ㇻ₂ 玠鮱í 溓コh

鮱í 朒コ̪| ゆ薄㹦éぅ五ffiÆ蚨75ƒ2阿49錧騰 尗ソ蠁ぅ蓰フ魲 寴齮

□¬ 七旟 麻傃ɪ 娃03勨梥Ľ·Ÿ⺌082Ø疁₂Û̯0390ソ 女öm 6寴𡶜C-1

3鰶ûァ シ躵q‚ 4,500 𡶜 阿 

https://www.pictet.com/ch/en/insights/growth-scare-vs-recession-risks


GLOBAL EQUITIES - TAKING STOCK AFTER THE SHOCK 艿お鬜 ⇅Ĳ缻

Îｺ 瑗V訔挨 à 䈎Ō 蟭趦 䈎魥麿u受ペ 挨 䈎あふ糖一斳ほ ィ⦿穇Ň03尲817受žい挨ㇲ鰀ペ ̤愛 糖受 蜞ふ糖《
?⎣䈎挨 ̤Ō ゆ”◦ à 䈎魥̠幣挨

蕑5 ̌9  FLASH NOTE

49ト 8稅臯 䖾⅛鰶笇有殂鯳 12 3蚧 蠔コ鷣𥧔 N12M PE C 19.8 む り‚マ十

p阿49錧寴齮魲 女ö C 10₃₂20〉 17.9 む 七｀C顗3鮱 鯳6寴𡶜 禺

Ⓗ叄鰶笇 500 有殂Õ䖾⅛𡶜p 顗〗魲 10%熰 4,700 𡶜ぉ〇阿 

サ 7 鬳稑 500 麿橖Ö 12 5蕞Ī11『 Ǎ 1 5鬳ýゑ ?鮱

洮趦皶 艿お鬜 ⇅Ĳ缻愛FactSet ⺌熌 2024 Ū 8 蕞 5 狻

h

e 

サ 8 鬳稑 500 麿橖U『Öへ”ヒ四 r 

洮趦皶 艿お鬜 ⇅Ĳ缻愛FactSet ⺌熌 2024 Ū 8 蕞 5 狻

玵褆戠螞┢┢ ほ + Æ蚨75ƒ2鯳S〉ㇻ₂

玵 玵褆戠コ鯳 氐嶧ɵ フ‚鰶笇 500 有殂 浸熰ⓦ顗柰鼂琱 % 戠Ž有殂⋚ 12 3

蚧₂20ㇻ₂q 1.5 3鰶ûァ阿 捁戠有 楛-2 3鰶ûァ シ ほ 鯳父é₅鮱唻 i

躩佹4鯳ň03õõ桺儭琱 酡C挖籑黑琱訕 ï途匀阿  

% 戠Ž有殂Õ 7蚧̶ 𡶜魲 24% 》‚玵褆戠螞S〉æ訡 フå㋧✂ゥ禺漪T6 浸

熰ⓦ顗柰鼂琱 % 戠Ž有殂 123蚧 蠔コ鷣𥧔ゥ 熰 11.8 む阿 鮱Ìq‚ 蠔₂20〉

h8魲焸 2020 ₃襁顗⑊ɵ釬父虒.め琱蠔ï輗鯳虒qㇻ₂阿S〉ㇻ₂þぐ七ï｀C瞍44鯳

尙褚揭有鰶 i》‚有臯 蠔訕=スフ蚨04鸊 捁コ鷣𥧔ゆÃ 10₃₂20〉》‚鰶笇 500

有殂禺Ⓗ叄ÕÄ⅛ㇻ₂魲 10% i》% 戠Ž有殂屻 6禺Ⓗ叄 Ä⅛𡶜p魵そ

22%阿 

〉ffiĈ禺鯳眴 □ⓦ¶五Ł 9%33 % 戠Ž有殂⋚ 12 3蚧₂20〉q 0.6 3鰶ûァ ト

9 屻 12 3蚧 蠔コ鷣𥧔hゆそ熰 12.9 む iÔ⋚ 10 ₃₂20〉q 10%阿 



GLOBAL EQUITIES - TAKING STOCK AFTER THE SHOCK 艿お鬜 ⇅Ĳ缻

Îｺ 瑗V訔挨 à 䈎Ō 蟭趦 䈎魥麿u受ペ 挨 䈎あふ糖一斳ほ ィ⦿穇Ň03尲817受žい挨ㇲ鰀ペ ̤愛 糖受 蜞ふ糖《
?⎣䈎挨 ̤Ō ゆ”◦ à 䈎魥̠幣挨

蕑6 ̌9  FLASH NOTE

サ 9 ⓠ飯イ4 龍 12%蜻03狻蠃懯イ藴 へいこ

blank

洮趦皶 艿お鬜 ⇅Ĳ缻愛FactSet ⺌熌 2024 Ū 8 蕞 5 狻

h

e 

サ 10 ' 懯š麿橖魥 12 5蕞 蜞イ鵷穇へ” 2020Ū

蕑飯®ɑñ趦魥蒨sツ゚Ī 

洮趦皶 艿お鬜 ⇅Ĳ缻愛FactSet ⺌熌 2024 Ū 8 蕞 5 狻

猶斲女ö鯳嶲闚 女ö》ポ˥˩コ08桺6揭忝08 

猶斲女ö鯳嶲闚 䖾⅛女ö》ポ˥˩戠コ₅鮱桺蚨Ø崠鯳 𡶜 MSCI ポ˥˩有殂鯳Ž濹ゥ練ア

熰 123蚧鯳₂20ㇻ₂ シ 有殂玠≢蚨 yh≢蚨 ほ 阿123蚧 蠔コ鷣𥧔C 12.8

む 屻S〉6邇 20 ₃₂20〉 iq‚ 14.3 む鯳 10₃₂20〉阿



GLOBAL EQUITIES - TAKING STOCK AFTER THE SHOCK 艿お鬜 ⇅Ĳ缻

Îｺ 瑗V訔挨 à 䈎Ō 蟭趦 䈎魥麿u受ペ 挨 䈎あふ糖一斳ほ ィ⦿穇Ň03尲817受žい挨ㇲ鰀ペ ̤愛 糖受 蜞ふ糖《
?⎣䈎挨 ̤Ō ゆ”◦ à 䈎魥̠幣挨

蕑7 ̌9  FLASH NOTE

サ 11 MSCI バɺ麿橖ぁ晚よ熌 12 5蕞Ī11ツ゚Ī 

洮趦皶 艿お鬜 ⇅Ĳ缻愛FactSet ⺌熌 2024 Ū 8 蕞 5 狻

h

e 

サ 12 MSCI バɺ麿橖 12 5蕞 蜞イ鵷穇Î踧s” 蜞Ī11ツ゚Ī

洮趦皶 艿お鬜 ⇅Ĳ缻愛FactSet ⺌熌 2024 Ū 8 蕞 5 狻



GLOBAL EQUITIES - TAKING STOCK AFTER THE SHOCK 艿お鬜 ⇅Ĳ缻

蕑8 ̌9  FLASH NOTE

¡ こ瑗
Ũ 46 Banque Pictet & Cie 
SA, Route des Acacias 60, 
1211 Geneva 73, Switzerland 
鵰 Bank Pictet & Cie (Europe) 
AG, Neue Mainzer Str.1 60311 
Frankfurt am Main Germany挨

Banque Pictet&Cie SA木艿お勺
孼 鼹沪艿おťì藚ù璁⊘
一 ほㇽ〇艿お イ4鷚Ĳば
(FINMA)魥鷚Ĳ挨

Bank Pictet&Cie Europe
AG木⅛コ勺孼 誐⅛コ彺
鷚Ĳば(Bafin)絆褾あ鷚Ĳ挨

蠃襡 氵̅鰀 訔”ØŨ五愛五
ゥ愛邉ｺ受¬訔 一䈎 ťìť
魥コ⊘受十ťĲ い魥̈キ゚愛
t進受ふキ゚受ă¾⎣x挨

蠃氵̅8邉ｺ魥を戾愛橖沪あŨ
酛Îｺ2寏挨』ù鰀邛勺 z7
79魥Z 犭 飯琭'Z j
鼹沪 zÂ魥5Â恥ë ⎡)
魥Z 挨 三薏潨4 瑗 進
薏š齗を戾Îｺ2寏挨艿お鬜
み魥 z⎣x11鰀◦Ø
j鰀邛勺 {愛Ǎ22受 /
受Øá よ 魥 佂受 挨
蠃氵進ⅴ56魥を戾Ō 璁孼
Ũ酛魥偱釻 ほㇽ鰀菟()艿お
⊘ぬ?渥Æ” 撙鱄璁孼'
魥麿ð旭8魥56T j鰀菟()バ
麽MiFID䖾Æ ⎡鮱魥坪 撙
鱄挨蠃氵̅8魥進薏を戾あ柧
11Ǎ”h柧×沪を一 魥趦皶藚
ù挨

‒艿お鬜 み魥 z⎣x一
斳◦晷̅Â暖帆魥 zT8V
を 晷̅ÂĨ寏齞º璅瘙51 ()
5Â𪘂鬳 Ō木¬% 魥ノ04
鮱璁孼 U潨⎡魥 8 ñっ
ťì愛鷚Ĳ愛を 愛銼8あ?
⑤釻挨

ㇽを 蠃氵琡8魥を戾愛 屧あ
U 一瓚‒焅 ナ五ゥV狻 魥
U 37薏莍曬 贈鰀三
慽挨艿お鬜 み∠薏 zT8
莍潽ㇽへ進 を戾挨37釻蠃氵̅
ąっ飯蹡受ウ蹡 /受 よ
魥š『あ晷‰ 6Øゆ”一斳Ň
03魥プ を戾趦皶魥2穇挨

ł㋕魥イ『一斳ほ偙̴愛
受杶⋚一Ⅶ愛1/100‾蜞 愛イ
ë愛五 Â受ゆý五 Â魥Ň03
'あ┼ã斳2尲一Ⅶ挨飯̋坪
一斳牜ť 玵一䈎 ほE䖾Æイ
4一斳厽Z̥03'挨ㇽを ⦿穇
一斳◦蠃氵̅8邉っ魥 /受䖾
Æ坪 魥š『愛š齗受晷‰ł覷
ㇼ 受 魥Ï㋡挨潽ªコ⊘魥
杶⋚あ偙̴¾37瑗盬鰀37よ%Ⅶ

コ⊘陻⎡ 䖾Æ坪 ?卥莍
魥 あŇ03'挨

̤あ à 䈎Ō 蟭趦%僶魥
一 麿鬳受ペ 挨◦蟭趦 䈎鰀
┗ z瑗腳受粼腳魥ペ 挨ㇽ
を ̤鰀瘙蟭趦 䈎魥一 麿
鬳挨蠃氵̅魥±⊞Î 晷̅Â
あ/受¬訔挨艿お鬜 み◦

蠃氵琡±⊞魥¬訔愛E孼受2訔
鰀暖帆 z  挨ほㇽ ◦±⊞

 z¾o魥よ)愛忙 愛導
愛え曬あ/受Ǎ涊 䖾Æ  11

誐蠃氵̅晷̅Â焅 暖帆 艿お
鬜 み◦ㇽㇲ鰀暖帆 z
 挨蠃氵̅魥晷̅Â③柧 ｟Ø
¬訔蠃氵̅Vを戾進木十ťĲ
い魥 訔ťìあť 挨

蠃襡 ẽ溴誐Pictet&Cie SA
五 挨37釻ă瑗Ǎへ 一ñu

訔蠃襡 ẽ溴っØ±⊞挨ペ贎進
薏褾2挨涊褾進薏2023挨

Ũ 46 Bank Pictet & Cie 
(Europe) AG K槗Ũ 艿
お鬜 K槗Ũ 挨

蠃氵̅瘙誐艿お鬜 K槗Ũ Ũ
五魥襡 挨
蠃氵̅犭 ◦ z5Â受̈十
魥 ㇻ愛𪘂鬳あ 8牣ë魥5Â
Z E鷚Ĳば魥 6あ
麿ほ FCA勢¾ 8⎡T魥
坪 柧 j FCA勢¾進麿
魥坪 撙鱄偱釻挨ㇽを j鰀邛
勺 {愛Ǎ22受 /受Øá

よ 魥 佂受 ı 劶
偱 z779ぬ 魥Z 挨ㇽを
蠃氵̅鰀Ĩ E ()'糖87 ほ
E艿お鬜 K槗Ũ 蟭晷9晷̅
Â魥進薏₁ を戾 ñ⎞勺Ø
()' U ⅴ砲晷̅Â魥慽 あ
偙 愛 ⊞₉ɑ愛一麻儜'┍
32 37薏 愛坪 ㇻあ晷̅Â
暖〇 魥斳2挨37釻晷̅
Âé⎡ 鵰蠃氵邉っ魥 ł
㋕薏Æ魥 zº璅 Ĩ焅 暖帆
  \º璅魥 ⎤'/ ø'ñ

っØá 8愛ťìあ銼8 Ĩ
誐¬⊘趦 U挨

蠃氵̅鮱を戾魥導 Îｺ2寏
)¨濚あŨ 46◦ /š齗魥 
zŇ03ㇲ鰀 挨◦蟭趦 䈎鰀
┗ z瑗腳受粼腳魥ペ 挨進
柧 一瓚‒◦̈`を戾魥｜
š ｪ37趦焅 を戾聾プ趦皶
魥2穇挨進 /魥イ『一斳ほ
偙̴愛 受杶⋚一Ⅶ愛1/100‾蜞
愛イë愛五 Â受ゆý五 Â

魥Ň03'あ┼ã斳2尲一Ⅶ挨ㇽ
を ⦿穇一斳◦蠃氵̅8邉っ魥
/受䖾Æ坪 魥š『愛š齗受

晷‰ł覷ㇼ 受 魥Ï㋡挨
瑗澇ă柧 ̤Ō 蟭趦 䈎魥

一 麿鬳 à 䈎j鰀瘙蟭趦
䈎魥一 麿鬳挨

Î木¦Ũ‒ 䖾Æ ł㋕あ進
ą ⑤ 降濚一¨Ǎ坪 é
⎡挨ごØ瘙Ĩ 䖾Æ魥ł㋕氵
̅ 37五 濚⺕愛蒨倲赬ョ愛五
文銎愛鞭Ⅶ五 文銎あÆ
坪 寚 を戾氵̅ ñっ ß

4: 艿お鬜 K槗Ũ 魥赬ョあ
赬̅8鵰 よ º璅薏Æ魥
邉腳 挨偱邛'ł㋕Eよ褰
ł㋕ ąっ ɑ 挨偱邛'
ł㋕魥š『鰀Î十é”䖾Æ ł
魥 䈎 十é”五 Â魥を訔
佋挨ㇽを 坪 寚 ?卥五
Â/帆ペÂ魥 佂 挨

Æ” zł㋕氵̅ ⅴ砲飯丄”
22あペ 坪 ł㋕魥Æ を戾
氵̅ KIDs 魥Æ 坪 寚
を戾氵̅ ă柧 ̋氵̅一斳
一Ⅶ 贈鰀三 慽挨ほㇽ 木
⑧艿お鬜 K槗澇 坪 é⎡V
⅛ 降Ĩ澇ペ顒倌ㇽ配氵̅魥蒨
潽涊蠃挨37釻降藚ù 藴趦
䖾Ĩ魥KID/Øáł㋕氵̅ Ĩ木
⑧艿お鬜 K槗Ũ 澇 降魥坪
é⎡V⅛屧Ě 藴 ñﾞ顒
䖾Ĩ魥KID/Øáł㋕氵̅魥蒨潽
涊蠃挨37釻∠薏ù9 䖾Æ氵
̅魥 藴 受◦䖾ÆKID/Øáł
㋕氵̅魥蒨潽涊蠃薏 z邌
受ホ‒ 37z藚ù 降木
艿お鬜 K槗Ũ 魥プ 彺'19
Â挨

艿お鬜 K槗Ũ 鰀瘙ł㋕魥Ǎ
㋕濚 KID/Øáł㋕氵̅誐蕑魲
濚邉ｺ挨KID/Øáł㋕氵̅×沪
を一 魥趦皶藚十挨艿お鬜 K
槗Ũ 鰀◦KID/Øáł㋕氵̅8
橖沪魥ㇼ澇'あý澇'¨Ǎ z
ペ 受帆ペ挨艿お鬜 K槗Ũ
鰀◦ｼ 受¬訔KID/Øáł㋕氵
̅8魥橖沪尲┗Ǎ魥坪 é⎡受
Øáº璅暖帆  挨

37釻降 蠃氵8邉っ魥ł㋕
ク澇 ぁ偙(i)っ玵晷9愛 Ō
缻 鵰ł㋕䖾Æ魥 z氵̅ ⅴ
砲 恥ë尲⎡ 䖾Ĩ魥KID/Ø
áł㋕氵̅ (ii)贎柧9ł㋕魥
) ñっ(iii)菟()坪 ”ł㋕魥
訔F あ｜ 齗赬̅挨

37薏₁ 艿お鬜 K槗Ũ 一
ñを ㇽ配澇 Ō藴晷降魥
ふ 《ØE 傐Øá¬%Âお
受鼹沪降s節魥䖾Æ赬ョñっ艿
お鬜 K槗Ũ 魥赬ョ鵰赬̅趦
走 ̋ ふ挨

蠃氵̅魥±⊞Î 晷̅Â あ/
受¬訔挨蟭偙蠃 •’q ③
柧 鰀ùñ z¾o受勢⏋

 z¾o魥よ)愛忙 愛導 愛
え曬あ/受Ǎ涊 蠃 ı鰀暖帆 
z  挨蠃氵̅魥晷̅Â③柧
｟コ十ťĲ い魥 訔ťìあť
挨

艿お鬜 K槗Ũ 瘙Bank Pictet 
& Cie (Europe) AG魥Ũ旲裛
邛挨Bank Pictet & Cie 
(Europe) AG瘙飯⊘木⅛コă¾
勺孼魥を 裛邛 Ō木⅛コ46%
ă¾へă¾ ă¾九EHRB 
131080九挨Ø勤 木Neue 
Mainzer Str. 1, 60311 
Frankfurt am Main, Germany. 
Bank Pictet&Cie Europe
AG誐⅛コ彺 鷚Ĳば
(BaFIN)絆褾あ鷚Ĳ挨

艿お鬜 K槗Ũ 木̈十ă¾へ
ă¾E粻コ裛邛 裛邛劸九
BR016925 5̈⃞7E
Stratton House, 6th Floor,  
5 Stratton Street, London W1J 
8LA挨誐粻コ⎤酳鷚Ĳば(PRA)
絆褾 〇 E鷚Ĳば(FCA)
鷚Ĳ Ō〇⎤酳鷚Ĳば薏 鷚
Ĳ挨薏Æ⎤酳鷚Ĳば鷚Ĳ緃ア魥
倝を戾 一⑧爵ù'58十挨

Ũ 46 潽737魥Bank Pictet & 
Cie (Asia) Ltd BPCAL
あ/受 魥Banque Pictet & 
Cie SA, Hong Kong Branch

艿お鬜 Ũ 挨

蠃氵̅8魥を戾愛よ あ謟洮Î
ｺ2寏 鰀ù訔¨受 E {愛
22受  z /愛46㋕愛

覷㋕愛 Îち潽737尲 蜞
愛受Øá よ 傰遰 坪
ł㋕ 受Z孼 zťìÆ'19

魥 佂愛 佂 受負丄 j鰀
ù訔¨受 EÆ” z坪 ł㋕
魥Z 受蜻臵挨蠃氵̅Îｺ飯琭
五 Ō ◦ z潨⎡5Â挨
蠃氵̅蟭寏齞藴晷寚魥 x坪
𪘂鬳愛 8牣ëあ/受潨⎡ ㇻ挨
坪 寚┗Ǎ坪 暖 V⅛ Ĩ偱
()焅 x坪 𪘂鬳愛 8牣ë
受潨⎡ ㇻ•ㇻ璁孼 8Z
‒ ◦蠃氵̅進 坪 ł㋕
坪 受 訔蠃氵̅進 饗踧瘙51
() 挨

BPCAL/艿お鬜 Ũ 蟭
十 z螽瀼趦澇ペ蠃氵̅進 坪
ł㋕ () z潨⎡坪 寚 j

鰀ちㇽ◦ z坪 寚暖帆〇節
  訔ťìť ㇻ魥 を挨
ㇽを ◦”坪 ł㋕魥72h?
へ缻受一斳銼8⑤釻 BPCAL/
艿お鬜 Ũ 鰀¨ zこ瑗
あZ 挨37薏柧坪 ” z坪
ł㋕ 坪 寚Ĩ焅 ◦坪 ł㋕

顒あŨ酛 Ōち坪 ł㋕



GLOBAL EQUITIES - TAKING STOCK AFTER THE SHOCK 艿お鬜 ⇅Ĳ缻

蕑9 ̌9  FLASH NOTE

ⅴ砲䖾Æ へ ¬%
挨

鰀一ｼ 蠃氵̅十ï璁孼/潚挨
蠃氵̅進邉っ z坪 ł㋕魥š
『あ晷鶙一斳 4挨イ4š『一
斳〇9偙̴愛 愛杶⋚ほ'56愛
9蜞玵 愛イ4牣ëあŇ03愛五
Â受2寏五 Âを訔 配ほ
'56一03魥Ï㋡挨ㇽを を⦿⦿穇
一斳◦蠃氵̅進邉っ z坪 ł
㋕魥š『愛š齗受晷鶙ł覷ㇼ
受鰀2Ï㋡挨ほㇽ 坪 寚₁
褻柧\斳ク暖帆進薏 \晷
ふ魥坪 一斳s”̶j坪‰挨

à 䈎鰀Ĩ ¨蟭趦 䈎魥麿
鬳受ペ BPCAL/艿お鬜
Ũ 鰀ち蟭趦 䈎┗ z瑗腳
受粼腳魥こ瑗受ペ 挨

蠃氵̅鰀邛勺BPCAL/艿お鬜
Ũ 魥坪 杶饗受坪 Z
Îⅴ56走禧Ũ酛オ魥┅ 愛

屧あŨ酛濚ť挨ㇽを 蠃氵̅
8魥を戾愛 屧あU Îï 木
氵̅ ナ五ゥ狻蜞玵魥/潚 一
‡ñ莍曬 贈鰀三 慽挨

BPCAL/艿お鬜 Ũ Ō牜
 zT8莍潽鮏 ±⊞挨
BPCAL/艿お鬜 Ũ 一斳
ぁ五ゥ受Ũ五Øá糖87受氵̅
±⊞鵰偱 一斳鵰蠃氵̅8魥を
戾鰀飯熚挨

ねĲ蠃氵̅8魥を戾あ 屧趦焅
沪を一 魥趦皶 BPCAL/艿お
鬜 Ũ 牜ťj鰀ちØý澇
'受⎞檑'┗ zこ瑗受ペ 挨
ほㇽ ◦”ほ¬訔受ｼ Îｺ2
寏魥蠃氵̅尲ł覷魥晣ハ
BPCAL/艿お鬜 Ũ ㇲ鰀

挨BPCAL/艿お鬜 Ũ
薏褾 玵 ⅴ砲木氵̅五ゥ
⅛ ｼ沪蠃氵̅8魥を戾 •
受¬訔蠃氵̅8魥を戾挨

BPCAL/艿お鬜 Ũ っØ
彺ろ̈十 受Ø ⓐ 一斳受一
斳∠薏ñ Ý受戄Ý愛{へ受ñ
Øá濚o返薏蠃氵̅進邉っ z
坪 ł㋕魥褾鶙 一斳受一斳蟭
鵰 ̋坪 ł㋕魥五 Â受䖾Æ
⎣xµ木Æ'19挨BPCAL/艿お鬜

Ũ っØ彺ろ̈十 受Ø
ⓐ 一斳ñ薏4”蠃氵̅進85
を戾あ/受 屧魥濚o •挨

木降晷9蠃氵̅V⅛ 劸Í蠃氵
̅玵 訔魥を戾あ/受 z Ũを
戾一斳ぁ邉ｺ受Ũ五傐BPCAL/
艿お鬜 Ũ 魥 ⓐあ/受飯
r受ウr｜殖 配を戾藴晷Â

受BPCAL/艿お鬜 Ũ 一
斳ぁ鼹沪 配を戾 •挨

蠃氵̅Îｺ柧⑧藴晷Â2寏 蟭
偙BPCAL/艿お鬜 Ũ •
’q ③柧 鰀ù《̂ 受 Ũ
氵̅よ)愛Ǎ涊愛榭五受導 傐
 zØáÂお挨

潽737
蠃氵̅Ō ◦ñ鮱Âお \Ũ
五愛五ゥ受¬訔氵̅魥 蜞〇<
鰀ⅴ砲 2001Ū渥 /っ蜞
ť旭 鞭遰 SFA 蕑4A文8
⎡T魥() 齗坪 寚愛¬⊘坪
寚受裛邛坪 寚ñを魥Âお 受
¨E z⃞い愛め愛コ⊘受Øá
十ť い魥̈キ゚愛ふキ゚受tキ゚
Ũ五愛五ゥ愛邉ｺ受¬訔ㇽ氵̅
《 一ťìť 受《❖熚
BPCALっØ彺ろ̈十受䖾Æ̈十
茭  z負懯文銎受ă¾ ㇻ

魥5Â受⎣x挨

BPCAL瘙飯⊘誐潽737 Ĳ缻
ば 鞭遰 MAS ｼ沪1970
Ū潽737渥 ť旭鷚Ĳ魥逹五

鼹沪2001Ū潽737渥 8
ť旭 鞭遰 FAA

¡魥 っ鼹沪SFA ¡
魥 蠃イ4 一 麻薏Â挨37薏
ほ蠃氵̅ł覷受鵰蠃氵̅䖾Æ魥
 z 彺'19r”潽737魥
BPCAL挨

蠃氵̅Ō ◦ñ鮱Âお \Ũ
五愛五ゥ受¬訔氵̅魥 蜞〇<
鰀ⅴ砲 渥 /っ蜞 赬ｪ旭

ťｪ蕑571文 っØ䖾Ĩ
倝6 ñ鮱鞭遰 SFO 8⎡
T魥 ¬%坪 寚 ñを魥Â
お 受¨E z⃞い愛め愛コ⊘
受Øá十ť い魥̈キ゚愛ふキ゚受
tキ゚ Ũ五愛五ゥ愛邉ｺ受¬訔
ㇽ氵̅《 一ťìť 受《❖
熚艿お鬜 Ũ っØ彺ろ̈
十受䖾Æ̈十 茭  z負懯文
銎受ă¾ ㇻ魥5Â受⎣x挨37
鰀キ蛽艿お鬜 Ũ 《降魥
5Â 洮訔”イ4襡 一 ㇻ
艿お鬜 Ũ ┙ㇻ37ㇽ
• 降鰀?ł覷 z 訔挨

木ñ蕑魲濚蘒8ｺĨ46ï缻Â
"Ũ 坪 ł㋕玵 艿お鬜
Ũ E蕑魲濚蘒8ｺĨ46Ũ

ł㋕ 尲薏Æł㋕瘙蕑魲濚蘒8
ｺĨ46尲 艿お鬜 Ũ 魥
ł㋕挨◦”艿お鬜 Ũ 鵰
降V ほ 22 銎受へ缻薏Æº
璅尲ł覷魥() 齗· ⎡T

伈侻 ũ魥 伈侻
8⁹弿褾緃ア 艿お鬜
Ũ 鵰降 伈侻
ũ銎Ě 拕尲 ◦”薏Æł㋕

魥()佂赬ョ魥 z· Ĩ誐蕑魲
濚蘒8ｺĨ46鵰降㘔藴 é挨

Banque Pictet & Cie SA 瘙木艿
おă¾勺孼魥薏  ̈十挨
Banque Pictet & Cie SA瘙菟()
渥 %赬ｪ旭⎡T魥偙絆褾裛
邛 鼹沪SFOă¾魥裛邛 CE
九  BMG891 ×•蕑飯7

/º璅 愛蕑の7 ち /
邉ｺ柧 あ蕑h7 邉ｺ ł
Ĳ缻 〇 Ĳ˦03挨艿お鬜
Ũ 魥ă¾⃞7E 8箛Ā
88九 靜タ十一9コ゚挨

87 蠃氵̅魥±⊞蟭偙木
魥鷚Ĳøば⎤鼷挨降Ĩち薏Æ
佂 酳 •挨37降◦蠃氵̅魥 
z±⊞薏 z邌 降Ĩ•ㇻ璁
孼¬%柧 挨37薏ほ蠃氵̅ł覷
受鵰蠃氵̅䖾Æ魥 z
彺'19r” 魥艿お鬜 Ũ
挨


	概要
	更艰难的时期
	股市回调→增长恐慌→投降式抛售
	等待股票风险回报状况改善
	衡量回调

