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衂㌋ 

 E虫嶢梯せ宀h媛〞作脈⒝蘇財鳥卮屐ʈ射恐竊辣早細郤粃酷鞅楕捐デ紗ʈ百辣宀帽卻材

ツh杣猪ı卻纐柺恷爨ɹ㍕bせ宀媛〞h嫡百挑㋩匁₇匁誚ʈ射富旭万𠩤搖柆葦騏伃作忸

b舁₇ă幄h沮ヺ77沮遂徼渊憧馱̌早厶羲㌑僧馹札早ʈ媛〞愿厦罅凾呈07聲ɹ    

 檣女h64甑冉剌祓合名会社ʈ蘒早h万𠩤搖柆財罅b咆柺64甑らɚʈ8264甑らɚ殀籏缸罐挑㋩叔

周せ宀慴鬱と捐媛〞4席𠩤羈材ツh拭拓百1/11ɹ﹈82ʈせ宀h𠩤羈早糺逃﹈¹芝は預ʈ射

檣女祓合名会社蘒早財ヮ凩捐撤鞅楕捐惋磁h旒霈卍罅游ロ細郤粃酷ʈ作卍富尤羹I̊洲デ預h席

宀粃譚ɹ  

 逃﹈誂糶 500 溘齋デ 7罎 16 笋h惋蛺孥材ツ 8%ʈ射檣女h蠎み撤疾昇荵膰邇わ邊駐媛

剖紫ǚ沈材たɹ庸膊誂糶 500 溘齋媛ツ92 12 薯罎嵌譜鏈嵌(4900)訊Ĩʈ榊 12 薯罎S羈

宀flⅻ疾昇諸齋纐熄Ĩ 17.9 諸h 10嵒嵌譜昇ʈ82財籏蘒早歉㌑h 19.4 諸ʈ檣女罅醵デ

蠅朧万其游書ɹ  

 慴囀昇材遂 23%愽ʈ笋羮せ『h邊駐媛剖㊓霈邇ユ硴鍋ʈ3細礪宀粃h疾昇諸齋孥遂92

釭旒愽h缸紗鏈嵌馱肆えせ笥溘齋 12 薯罎S羈宀flⅻ柺 11.8 諸馹ɹ 

  

㈢并47熳澧檄カな 

Ą侊せ宀┢┢匹¸E愽h吝帯¯蛺 

l羈惜宀帽卍80游楕¸莖吝ʈ沮ヺ77挑86懋†愨纐預

h席宀粃譚 

 2024 皋 8 黹 6 馘Ǚ盱疸袵爀榜隤盃槲柾槝齣77例≃ 
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纐ひ寧h粃羈 

64E細郤鞅楕捐蠡紗h粃羈愽ʈむ伃キ帯富E虫嶢梯び拓邇ユʈ忸b蚕纐彈靨h况ファラド癸棡作

拭甁蚕Ĩ嵒洲缸野hキ帯駐ャ札細ʈ楕8百齋hś則材ツ獣籏え簔馱貧 2馹ɹ 

貧 1鬠鞅楕捐慴E虫 5嵒紗蛺𨸗嘆 

ヺ稾洲黠鬠岦模dKプ劈Ç俍ɮFactSetʈ蘖92 2024 嵒 8罎 5笋 
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貧 2鬠MSCI咲絜楕8溘齋む伃野屹媛ツ 

ヺ稾洲黠鬠岦模dKプ劈Ç俍ɮFactSetʈ蘖92 2024 嵒 8罎 5笋 

 

富檣女¹洲ʈ邊駐ヺ皂咆羆富辣早嶢薯罎昨叺孥游ロ晨拓ɹ$叔周Ą侊沮ヺ裏塘罅(GIC)富

6罎巛釈善蚕鱸厦せ『游書h濶凩ʈ75梹百1/11庸材鬠  

1) 况ファラド驪撻迷ャ怺ɹ\酸兀幄ʈ惘箪64甑朧悶溘齋ャ柺ブ昇ɹ﹈82ʈ挑㋩籏慘†竊準リ宀帽

嵌ɔ事Ś材探嵒遂撻祓羈h矼痃ʈŒ92 7 罎租笹㌋せ溘細Œ旬游宝⏆ɹ﹈82ʈ7罎巛簔牲64

甑溘誂接幄材ツʈ其在二鰭耐楕卒宀帽善伃晨拓フオʈ忸b蚕沮ヺ77卻64甑らɚh癸棡ɹ  

2) 磁蠎fl阻財ヮ凩捐万其ɹ\酸兀幄蠎み兀二鰭撤轅餝磁蠎fl阻旭わ祓羈葦h醵繍旬游辟屐

鏈嵌ʈ射釈柺愽䟦捐溘誂ʈ≠溘誂屎33宀帽h决桴罐成ɹ咆羆羲洲ʈ宀帽卻 2024 嵒材探嵒

磁蠎fl阻衝广万𠩤h糶D祓鵄̌早芝薩迷85ユ况ファラド旒ⅸも怺事Ś細7/12礎穣猪巡鞆hfl阻祓せ

馱叟績籏驪ロ砥磁蠎馹h滕鬱ʈ$挑㋩祓わユ羲洲磁蠎阻㌶ⅻ卍罅材遂ɹ檣女祓合名会社ʈ辣愽fl

阻材〞hキ帯卍罅其*馱¦跳醢嵒 8 罎92 9罎h屐㌒兀Ó捐誦徼馹ɹ 

3) 斧Ⅴ碌雜邊駐ɹ醢嵒 8 罎92 10 罎%屐籏邊駐宀帽鞅楕捐缸惋馱媛剖缸紗馹h粃羈ɹ糸

嵒ʈ11罎租二鰭野d撤昨肆吝帯4細辭嘆7/9h邊駐周旒霈び慘纐其ウルシ㮈ɹ莪皋邊駐宀帽缸

忠晨財ヮ凩捐h64巸靉捜ʈ蘒早h兀Ó捐百1/11撤斧Ⅴ碌雜枻幕卻罐朧6竈席帽h沮ヺ77襠檢

蚕ı蘒野h浸にɹ  
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4) 笋浜ɹ崇Ç笋浜富野1/4細梯早殀Ç辟浩覧恷唾嘆昇ʈ射勹暖在但ⅻ㍕巛籏富 7罎 3笋ʈ値

MSCI咲絜溘齋㌑爻h戚梯札早ɹ卻竊〵貧♩疾膳腓在た/材た邊駐㊓霈h沮ヺ7782医療法人ʈ憂阻

始簇祿悞旒霈h財簔罸檢柺財决旒ⅸh註細洲黠ɹ 

せ宀媛〞う万𠩤搖柆う沮遂徼渊憧 

64巸呈〘檣女ʈ沐犲粃譚ɛ爻事Śヮ凩宀帽礰④ャツhヮ糎㍕b百1/11邇洲籏愨㍃h寧萠ɹ﹈

82細筌媛〞屯楕ʈ%屐罅膳剤薯大郤咆浩ɹ\細大郤ʈ媛〞缸租罅マ㌗柺旭宀帽賛次葦ɹ\

酸大郤ʈ$₇ファラド蛺柱愽罅ャび柺卻纐彈靨h况ファラド64甑旭万𠩤搖柆葦h癸棡ɹ\剤大郤ʈ柱ユ

沮ヺ77d癢虫邊駐拓ʈ辣愽宀帽罅善伃細凩ă幄h沮遂徼渊憧ɹ̌早ʈ檣女愿挑㋩辟64竊\

酸大郤ʈ脊悞む伃柺阻ⅻ祓羈野屹材遂馱貧 3馹事Ś野凛毒砥笥莖材ツ92剤嵒紗蛺訊Ĩ馱貧
4馹ɹ 

貧 3鬠2嵒羈二鰭鰭蝕礪†ⅻ富戚薯罎惜3㌑材ツ; 100

薯簿蛺 

ヺ稾洲黠鬠岦模dKプ劈Ç俍ɮFactSetʈ蘖92 2024 嵒 8罎 5笋 

h
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貧 4鬠誂糶惋”毒砥溘齋(S&P GSCI Commodity Index)

熄Ĩ剤嵒紗蛺 

ヺ稾洲黠鬠岦模dKプ劈Ç俍ɮFactSetʈ蘖92 2024 嵒 8罎 5笋 

 

 

逃﹈笋羮せ宀材ツŚVIX 溘齋在嘆挑㋩罅歯沮ヺ77事柺孥64善伃細刺裆芝竊沮遂徼渊憧h

た柺ʈ射檣女卻辣游樒贒柎幄ʈ鳥粃晩㌋溘善̌早誂糶 500†6溘齋振慴惋蛺材ツ蚕財僧

6%ɹ辣悶p晩鞆朧ʈ7罎爾せ宀ヺ̶饌席樽膳衝广馱崇Ç庸在歉ɑ枻幕罐歉晨拓馹ʈ82二鰭

毒砥羈ポ始簇裏塘罅(CFTC)齋皋姿邇わʈ在梯租ヺ皂Ç俍簿̶卻誂糶 500 溘齋羈ポh游書

64竊惋社ɹ  
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†愨せ『邊駐媛剖㊓霈硴鍋 

檣女〘柺ʈ蘒早邊駐ヺ皂h楕¸纐申籏l羈鬱と捐賛次ʈ82財罅愆沪せ宀hデ𠩤羈咆羆ɹ缸

挑㋩卷93$細組竄b甁硴びh百1/11叺籏二鰭64甑碚Ⅸă幄わ善祓羈馱繍庸耐楕卒宀帽釤キ忸

b64甑らɚ馹ʈ百柺$卍忸bせ『疾昇撤磁蠎fl阻礪たɹ辟庸檣女h64甑冉剌辣早歉ɑʈ逃

﹈材探嵒二鰭64甑万𠩤愿挑㋩罅碚Ⅸ92キ帯鏈嵌事材ʈ射㌘b64甑らɚh衂ⅻ財野ɹ  

富財b甁64甑らɚh旒霈材ʈ檣女紫¹預せ宀hデ𠩤羈早糺ʈ射鳥粃檣女姿〘柺せ宀富羲洲

細郤粃酷惜寧硴怺帯莖吝ʈ百辣̌早作財ś竊其書ɹ逃﹈檣女〘柺̌早竄凩宀帽も帯紫柺粃

E筵ʈ射事材剤薯拭拓百1/11挑㋩罅叔周せ宀磁ɔ鬠 

i) 卻64甑万𠩤h準懋硴鍋ɹ⒝蘇籏ʈ64甑牲た溘誂在嘆ʈ櫃77罐フオ邇わ二鰭耐楕卒宀帽作

羲邇ユ晨拓ɹ  

ii) 宀帽善伃沮遂徼渊憧ɹ庸在歉ɑʈ檣女〘柺$₇旒霈厶羲b甁ʈ作榊〘柺弔罐蘒溘齋S紗

竊蘒早蛺社粃殀罅㍕b$細伃オɹ 

iii) 疾昇材遂ɹ逃﹈二鰭事悶hせ『疾昇孥キ竊跳俍ʈ射二鰭せ『疾昇醜﹈デ惋ʈ82Ą侊せ

宀卍ミロビ柱二鰭せ宀hも帯82楕馱㌑材秣馹ɹ百辣ʈ\剤薯拭拓百1/11姿弔罐富溘齋紗竊̌

早蛺社晴h旒霈材殀罐挑㋩b狷釈皛ɹ 

ふ8媛〞 

蘒早$₇媛〞粃羈卻沮ヺ7782医療法人ま籏樽膳ひ寧ɹ75梹僧ヺ羮默躍h挑㋩捐ʈ$細蛺Ⓟょ洲挑

㋩邇82簇㌑ʈ射宀帽鞅楕愎愎罅善伃富在た撤材た戚薯邃沈ɹ$₇導沈鞅楕捐㌋鐫沮ヺ77旬

游撰麿ʈk聖マl羈宀帽た柺歉孅牒ɹ富辣よ糺材ʈ檣女〘柺槝蘒旬游X蘒h蠎み撤疾昇荵

膰ʈ事嵌ふ祿悞邊駐媛剖早糺撤♩疾羲洲hⅩ富席宀粃譚ɹ 

百辣ʈ檣女チさじ蚕笹㌋せ溘h膳腓貧む酬敖衷75馱㌑材秣馹ɹ 

 

誂糶 500 溘齋┢┢疾昇紫64竊惋社ʈ邊駐媛剖富 4,900 蛺罅纐脊Ş忸卒  

貧 7邇わ蚕誂糶 500溘齋hせ笥む伃事Ś它腦xiiiʈ它腦xiii筅富むわ伃笥鏈嵌g 12 薯罎嵌譜

昇札酷h誂黴孕馱姿Ǎ柺 Z膳齋馹ɹ宀帽富E虫細嵒h野æ膳粃酷惜細Œa憙責吻hⅰ宀誦

徼ʈ値せ笥む伃簿羮旬游富+192+2 薯誂黴孕鱈酷惜ɹ75梹僧在ɑ調₇財阻百1/11ʈ檣女〘柺

$₇吝迷櫃寧事游ロʈ射姿財罅申 2022嵒細誚瘦席㌻宀誦徼馱値誂糶 500 溘齋も帯熄Ĩ竊-

2 薯誂黴孕馹ɹ2022嵒ʈ%㊆𨸗嘆細幄忸b蚕調裆ヺ皂宀帽Ą迷もツɹ 

檣女〘柺ʈ庸膊誂糶 500溘齋媛ツ92葈紗竊 4,900 蛺h 12 薯罎嵌譜鏈嵌馱筍財飼むⅰ宀姿

財飼む㌻宀誦徼馹ʈ邊駐媛剖㊓霈卍び慘脊罐Ş忸卒ɹ庸膊沮ヺ77寇羆卍纐野材た邊駐75梹

富惜馱挑㋩Ľ淪64甑らɚɮ斧Ⅴ碌雜賛次櫃憂阻始簇嵌書饉楕万匁馹ʈ檣女彿っ衷75蛺柺-1

薯誂黴孕馱値葈紗竊 4,500 蛺馹ɹ 

https://www.pictet.com/ch/en/insights/growth-scare-vs-recession-risks
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庸貧 8歉わʈ̌早誂糶溘齋h 12 薯罎S羈宀flⅻ馱N12M PE馹柺 19.8 諸ʈ64竊邇潮惋

社ɹ庸膊75梹材た邊駐ʈ檣女〘柺 10嵒嵌譜昇馱17.9 諸馹挑釈柺細薯財娶h衷75蛺ʈ$朧

訂ユ誂糶 500 溘齋慴̌早蛺社4細辭材ツ 10%92 4,700 蛺孅牒ɹ 

貧 7鬠誂糶 500 溘齋紫デ 12 薯罎嵌譜昇惋善 1 薯誂黴孕ʈ迷85材ツ邊駐 

ヺ稾洲黠鬠岦模dKプ劈Ç俍ɮFactSetʈ蘖92 2024 嵒 8罎 5笋 
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e 

貧 8鬠誂糶 500 溘齋疾昇紫64竊邇潮惋社 

ヺ稾洲黠鬠岦模dKプ劈Ç俍ɮFactSetʈ蘖92 2024 嵒 8罎 5笋 

 

笋羮せ『┢┢わぐ + 脊罐Ş忸卒h疾昇鏈嵌 

Ĩ笋ʈ笋羮せ宀h〞祿鰊幄S野竊誂糶 500 溘齋ʈ蘖923細礪宀粃ʈ肆えせ笥溘齋醵 12 薯

罎嵌譜鏈嵌紗 1.5 薯誂黴孕ɹ逃﹈せ溘ツô-2 薯誂黴孕馱値旭わぐ葦馹h旒霈作財3㌑ʈ射

$₇7/9蘇h鞅楕愎愎游ロ粃酷蠡柺l綟榊粃譚寧事沐犲ɹ  

肆えせ笥溘齋慴 7罎租惋蛺材ツ 24%ʈ卻竊笋羮せ『疾昇皂甁6野愆沪勹哘朧稾札昨ʈ蘖

923細礪宀粃ʈ肆えせ笥溘齋 12薯罎S羈宀flⅻ孥遂92 11.8 諸ɹ$財振紗竊𠩤羈嵌譜昇ʈ

姿遭材87 2020嵒\細兀幄釭旒缸簸囹粃羈事洲h缸紗鏈嵌ɹ疾昇鏈嵌愿厦挑事釈柺は預h

鬱と捐溘誂ʈ射卻竊溘わ𠩤羈譚罅智野罐孫†ʈ逃﹈宀flⅻ媛迴 10嵒嵌譜昇卻竊誂糶 500

溘齋朧訂ユ慴蘒早鏈嵌材ツ 10%ʈ射卻肆えせ笥溘齋82医療法人ʈ捜朧訂ユデ蘒早蛺社在嘆

22%ɹ 

昇慘鞆朧h籏ʈ富3酸駐恤 9%愽ʈ肆えせ笥溘齋醵 12 薯罎嵌譜昇紗 0.6 薯誂黴孕馱貧

9馹ʈ82 12 薯罎S羈宀flⅻ姿媛嘆92 12.9 諸ʈ射紫醵 10嵒嵌譜昇紗 10%ɹ 
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蕑8 ̌9  FLASH NOTE  

¡ 悑瑗 

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

 

Banque Pictet&Cie SA木艿お勺
孼 鼹弨艿おťì䄅ù磦⊘
一 ほㇽ〇艿お イヲ鼂Ĳば
(FINMA)魥鼂Ĳ挨 

 

Bank Pictet&Cie Europe
AG木⅛ネ勺孼 誐⅛ネ悆
鼂Ĳば(Bafin)絆コあ鼂Ĳ挨 

 

蠃 氵̅鰀 訔瀹ØŨ鬒愛鬒
m愛邉ｺ受¬訔 一繵 ťìť
魥ネ⊘受十ťĲ く魥̈キ゚愛
t進受ふキ゚受 ¼□ 挨 

 

蠃氵̅8邉ｺ魥 愛櫜弨あŨ
酛ěｺ3寏挨』ら鰀ň勺 z
79魥Z 犭 飯琭'Z ı
鼹弨 zÂ魥むÂ恥Ǹ ⎡)
魥Z 挨 三薏潨: 瑗 進
薏/齗 ěｺ3寏挨艿お鬜
ユ魥 z□ 11鰀ゞØ
ı鰀ň勺 愛Ǎ22受 /
受Øá よ 魥 '28受 挨
蠃氵進ⅴ56魥 1 磦孼
Ũ酛魥04釻 ほㇽ鰀菟()艿お
⊘ひ蓂渥 瀹 撙鱄磦孼'
魥麿ð旭8魥56塨 ı鰀菟()ク゚
麽MiFID䖾 ⎡鮱魥坪 撙
鱄挨蠃氵̅8魥進薏 あ柧
11Ǎ瀹h柧Š弨を一 魥･皶䄅
ù挨  

 

‒艿お鬜 ユ魥 z□ 一
斳ゞ晷̅Â暖廒魥 z塨62V
を 晷̅Â遇寏⻗º璅瘙51 ()
むÂ𪘂˩ 1木こレ 55魥ffi04
鮱磦孼 U潨⎡魥 62 ñっ
ťì愛鼂Ĳ愛を 愛釂62あ蓂
í釻挨 

 

ㇽを 蠃氵̅8魥 愛 あ
U 一瓚‒焅 ナ鬒mV狻 魥
U 37薏莍曬 贈鰀三
慽挨艿お鬜 ユ∉薏 z塨62
莍潽ㇽ齽進 挨37釻蠃氵̅
ąっ飯阱受ウ阱 /受 よ
魥/『あ晷‰ 1/7Øゆ瀹一斳Ň
58魥プ ･皶魥2穇挨

䚡㋕魥イ『一斳ほ71勊愛
受杶⋚ Ⅶ愛1/100 蜞 愛イ
Ǹ愛鬒 Â受ゆ眙鬒 Â魥Ň58
'あUã斳2尲 Ⅶ挨飯̋坪
一斳慆ť 睜 繵 ほ屨䖾 イ
ヲ一斳厽Z̥58'挨ㇽを Q穇
一斳ゞ蠃氵̅8邉っ魥 /受䖾
坪 魥/『愛/齗受晷‰䚡覷
ㇼ 受 魥Ï 挨潽犉ネ⊘魥
杶⋚あ71勊¾71瑗 鰀37よレⅦ

ネ⊘魕⎡  䖾 坪 炴諃莍
魥 あŇ58'挨  

 

曛あ à 繵1 蟭･レǛ魥
一 麿˩受ペ 挨ゞ蟭･ 繵鰀
┗ z瑗腳受粼腳魥ペ 挨ㇽ
を 曛鰀瘙蟭･ 繵魥一 麿
˩挨蠃氵̅魥́⊞ě 晷̅Â
あ/受¬訔挨 艿お鬜 ユゞ

蠃氵氵̅́⊞魥¬訔愛₅孼受2
訔鰀暖廒 z  挨ほㇽ ゞ́
⊞  z¾o魥 愛忙 愛
導 愛え曬あ/受Ǎ涊 䖾  
11誐蠃氵̅晷̅Â焅 暖廒 艿
お鬜 ユゞㇽㇲ鰀暖廒 z
 挨 蠃氵̅魥晷̅Â③柧 ｟Ø
¬訔蠃氵̅V 進木十ťĲ
く魥 訔ťìあť 挨  

 

蠃 ẽ溴誐Pictet&Cie SA
鬒 挨37釻ă瑗Ǎ齽 一ñu

訔蠃 ẽ溴っǾ⊞挨ペ贎進
薏コ2挨涊コ進薏2023挨 

 

Ũ 46 Bank Pictet & Cie 
(Europe) AG ぱ槗Ũ 葦艿
お鬜 ぱ槗Ũ 芦 挨 

 

蠃氵̅瘙誐艿お鬜 ぱ槗Ũ Ũ
鬒魥 挨 

 

蠃氵̅犭 ゞ zむÂ受̈十
魥 ㇻ愛𪘂˩あ 62狁Ǹ魥むÂ
Z 屨鼂Ĳば魥 1/7あ
麿ほ 葦FCA勢¼芦 8⎡塨魥
坪 柧 ı FCA勢¼進麿
魥坪 撙鱄04釻挨ㇽを ı鰀ň
勺 愛Ǎ22受 /受Øá

よ 魥 '28受 ı 148
04 z 79ひ 魥Z 挨ㇽを
蠃氵̅鰀遇 屨 ()'ワ87 ほ
屨艿お鬜 ぱ槗Ũ 蟭晷9晷̅
Â魥進薏₁ ñ⎞勺Ø
()' U ⅴ砲晷̅Â魥慽 あ
71 愛 ⊞₉ɑ愛一麻≥'┍
32 37薏 愛坪 ㇻあ晷̅Â
暖〇 魥斳2挨37釻晷̅
Âㇼ⎡ 牼蠃氵邉っ魥 䚡
㋕薏 魥 zº璅 遇焅 暖廒
  \º璅魥 ⎤'/ 輈'ñ

っØá 62愛ťìあ釂6255 遇
誐こ⊘･ U挨 

 

蠃氵̅鮱 魥導 ěｺ3寏
¨濚あŨ 46ゞ //齗魥 

zŇ58ㇲ鰀 挨ゞ蟭･ 繵鰀
┗ z瑗腳受粼腳魥ペ 挨進
柧 一瓚‒ゞ̈ を戾魥｜
/ ｪ37･焅 鵈プ･皶
魥2穇挨進 /魥イ『一斳ほ
71勊愛 受杶⋚ Ⅶ愛1/100 蜞
愛イǸ愛鬒 Â受ゆ眙鬒 Â

魥Ň58'あUã斳2尲 Ⅶ挨ㇽ
を Q穇一斳ゞ蠃氵̅8邉っ魥
/受䖾 坪 魥/『愛/齗受

晷‰䚡覷ㇼ 受 魥Ï 挨

瑗眾ă柧 曛1 蟭･ 繵魥
一 麿˩ à 繵ı鰀瘙蟭･
繵魥一 麿˩挨 

 

ě木¦Ũ‒ 䖾 䚡㋕あ進
ą í 降濚一¨Ǎ坪 ㇼ
⎡挨ごØ瘙遇 䖾 魥䚡㋕氵
̅ 37鬒 濚⺕愛蒨'90∉ョ愛鬒
文銎愛ЅⅦ鬒 文銎あ
坪 寚 氵̅ ñっ

4:葦艿お鬜 ぱ槗Ũ 魥∉ョあ
∉̅8牼 よ º璅薏 魥
邉腳芦挨04ň'䚡㋕屨
䚡㋕ ąっ ɑ 挨04ň'
䚡㋕魥/『鰀ě十ㇼ瀹䖾 䚡
魥 繵 十ㇼ瀹鬒 Â魥を訔
'50挨ㇽを 坪 寚 炴諃鬒
Â/廒ペÂ魥 '28 挨 

 

瀹 z䚡㋕氵̅ ⅴ砲飯斅”
22あペ 坪 䚡㋕魥
氵̅ 葦KIDs芦 魥 坪 寚

氵̅ ă柧 ̋氵̅一斳
Ⅶ 贈鰀三 慽挨ほㇽ 木
⑧艿お鬜 ぱ槗眾 坪 ㇼ⎡V
⅛ 降遇眾ペ顒倌ㇽ配氵̅魥蒨
潽涊蠃挨37釻降䄅ù 04･ 55
䖾遇魥KID/Øá䚡㋕氵̅ 遇木
⑧艿お鬜 ぱ槗Ũ 眾 降魥坪
ㇼ⎡V⅛ 04 ñﾞ顒
䖾遇魥KID/Øá䚡㋕氵̅魥蒨潽
涊蠃挨37釻∉薏ù9 55䖾 氵
̅魥 04 受ゞ䖾 KID/Øá䚡
㋕氵̅魥蒨潽涊蠃薏 z邌55
受ホ‒ 37z䄅ù 55降木
艿お鬜 ぱ槗Ũ 魥プ 21
Â挨 

 

艿お鬜 ぱ槗Ũ 鰀瘙䚡㋕魥Ǎ
㋕濚 KID/Øá䚡㋕氵̅誐蕑魲
濚邉ｺ挨KID/Øá䚡㋕氵̅Š弨
を一 魥･皶䄅十挨艿お鬜 ぱ
槗Ũ 鰀ゞKID/Øá䚡㋕氵̅8
櫜弨魥ㇼ眾'あ眙眾'¨Ǎ z
ペ 受廒ペ挨艿お鬜 ぱ槗Ũ
鰀ゞｼ 受¬訔KID/Øá䚡㋕氵
̅8魥櫜弨尲┗Ǎ魥坪 ㇼ⎡受
Øáº璅暖廒  挨 

 

37釻降 蠃氵8邉っ魥䚡㋕
ク眾 ぁ71(i)っ睜晷9愛 1
缻 牼䚡㋕䖾 魥 z氵̅ ⅴ
砲 恥Ǹ尲⎡ 䖾遇魥KID/Ø
á䚡㋕氵̅ (ii)贎柧9䚡㋕魥
) ñっ(iii)菟()坪 瀹䚡㋕魥
訔F あ｜ 齗∉̅挨 

 

37薏₁ 艿お鬜 ぱ槗Ũ 一
ñを ㇽ配眾 1藴晷降魥
X 》Ø₅ 26ØáこレÂお
受鼹弨降s 魥䖾 ∉ョñっ艿
お鬜 ぱ槗Ũ 魥∉ョ牼∉̅･
め ̋ X挨 

 

蠃氵̅魥́⊞ě 晷̅Â あ/
受¬訔挨蟭71蠃 •’莩 ③

柧 鰀ùñ z¾o受勢⏋
 z¾o魥 愛忙 愛導 愛
え曬あ/受Ǎ涊 蠃 ı鰀暖廒 
z  挨蠃氵̅魥晷̅Â③柧
｟コ十ťĲ く魥 訔ťìあť
挨 

 

艿お鬜 ぱ槗Ũ 瘙Bank Pictet 
& Cie (Europe) AG魥Ũ旲Ľ
乚挨Bank Pictet & Cie 
(Europe) AG瘙飯⊘木⅛ネ ¼
勺孼魥を Ľň 1木⅛ネ46レ
¼齽 ¼ ¼ 屨HRB 

131080 挨ØǗ 木Neue 
Mainzer Str. 1, 60311 
Frankfurt am Main, Germany. 
Bank Pictet&Cie Europe
AG誐⅛ネ悆 鼂Ĳば
(BaFIN)絆コあ鼂Ĳ挨 

 

艿お鬜 ぱ槗Ũ 木̈十 ¼齽
¼屨粻ネĽň Ľň.6

BR016925 ̈⃞7屨
Stratton House, 6th Floor,  
5 Stratton Street, London W1J 
8LA挨誐粻ネ■酳鼂Ĳば(PRA)
絆コ 〇 屨鼂Ĳば(FCA)
鼂Ĳ 1〇■酳鼂Ĳば薏 鼂
Ĳ挨薏 ■酳鼂Ĳば鼂Ĳķハ魥
'72 一⑧爵ら'58十挨 

 

Ũ 46 潽737魥Bank Pictet & 
Cie (Asia) Ltd 葦BPCAL芦
あ/受 魥Banque Pictet & 
Cie SA, Hong Kong Branch
葦艿お鬜 Ũ 芦 挨 

 

蠃氵̅8魥 愛よ あ謟洮ě
ｺ3寏 鰀ù訔¨受 屨 愛
22受  z /愛46㋕愛

覷㋕愛 ěち潽737尲 蜞
愛受Øá よ 37陔葦坪
䚡㋕芦 受Z孼 zťì ヱ

魥 '28愛 '28 受負斅 ı鰀
ù訔¨受 屨 瀹 z坪 䚡㋕
魥Z 受蜻頵挨蠃氵̅ěｺ飯琭
鬒 1 ゞ z潨⎡むÂ挨
蠃氵̅蟭寏⻗藴晷寚魥 坪
𪘂˩愛 62狁Ǹあ/受潨⎡ ㇻ挨
坪 寚┗Ǎ坪 暖 V⅛ 遇04
()焅 坪 𪘂˩愛 62狁Ǹ
受潨⎡ ㇻコㇻ磦孼 62Z
‒ ゞ蠃氵̅進 坪 䚡㋕
坪 受莽訔蠃氵̅進 饗踧瘙51
() 挨   

 

BPCAL/艿お鬜 Ũ 蟭莽
十 z螽瀼･眾ペ蠃氵̅進 坪
䚡㋕ () z潨⎡坪 寚 ı

鰀ちㇽゞ z坪 寚暖廒〇
  訔ťìť ㇻ魥 を挨 
ㇽを ゞ瀹坪 䚡㋕魥72h蓂
齽缻受一斳釂62í釻 BPCAL/
艿お鬜 Ũ 鰀¨ z悑瑗
あZ 挨37薏柧坪 瀹 z坪
䚡㋕ 坪 寚遇焅 ゞ坪 䚡㋕

顒あŨ酛 1ち坪 䚡㋕
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蕑9 ̌9  FLASH NOTE  

ⅴ砲䖾 こレ
55挨 

 

鰀一ｼ 蠃氵̅十ï磦孼/澨挨
蠃氵̅進邉っ z坪 䚡㋕魥/
『あ晷鶙一斳 4挨イヲ/『一
斳〇971勊愛 愛杶⋚ほ'56愛
9蜞睜 愛イヲ狁ǸあŇ58愛鬒
Â受3寏鬒 Âを訔㋕ 配ほ
'56 58魥Ï 挨ㇽを をQQ穇
一斳ゞ蠃氵̅進邉っ z坪 䚡
㋕魥/『愛/齗受晷鶙䚡覷ㇼ
受鰀2Ï 挨ほㇽ 坪 寚₁
柧\斳ケ暖廒進薏 \晷
ふ魥坪 一斳s瀹̶j坪‰挨 

 

à 繵鰀遇 ¨蟭･ 繵魥麿
˩受ペ BPCAL/艿お鬜
Ũ 鰀ち蟭･ 繵┗ z瑗腳
受粼腳魥悑瑗受ペ 挨 

 

蠃氵̅鰀ň勺BPCAL/艿お鬜
Ũ 魥坪 杶饗受坪 Z
ěⅴ56め邉Ũ酛ニ魥┅ 愛
あŨ酛濚ť挨ㇽを 蠃氵̅

8魥 愛 あU ěï 木
氵̅ ナ鬒m狻蜞睜魥/澨 一
‡ñ莍曬 贈鰀三 慽挨
BPCAL/艿お鬜 Ũ 1慆
 z塨62莍潽鮏 ́⊞挨
BPCAL/艿お鬜 Ũ 一斳
ぁ鬒m受Ũ鬒Øáワ87受氵̅
́⊞牼04 一斳牼蠃氵̅8魥
鰀飯熚挨 

 

NĲ蠃氵̅8魥 あ ･焅
弨を一 魥･皶 BPCAL/艿お
鬜 Ũ 慆ťı鰀ちØ眙眾
'受⎞檑'┗ z悑瑗受ペ 挨
ほㇽ ゞ瀹ほ¬訔受ｼ ěｺ3
寏魥蠃氵̅尲䚡覷魥份ハ
BPCAL/艿お鬜 Ũ ㇲ鰀

挨BPCAL/艿お鬜 Ũ
薏コ 睜 ⅴ砲木氵̅鬒m
⅛ ｼ弨蠃氵̅8魥 •
受¬訔蠃氵̅8魥 挨  

 

BPCAL/艿お鬜 Ũ っØ
悆ィ̈十 受Ø'㋵ 一斳受一
斳∉薏ñ ま受戄ま愛 受ñ
Øá濚o嶙薏蠃氵̅進邉っ z
坪 䚡㋕魥コ鶙 一斳受一斳蟭
牼 ̋坪 䚡㋕魥鬒 Â受䖾
□ µ木 ヱ挨BPCAL/艿お鬜

Ũ っØ悆ィ̈十 受Ø
'㋵ 一斳ñ薏:瀹蠃氵̅進85

あ/受 魥濚o •挨 

 

木降晷9蠃氵̅V⅛ .6✚蠃氵
̅睜莽訔魥 あ/受 z Ũ
一斳ぁ邉ｺ受Ũ鬒26BPCAL/
艿お鬜 Ũ 魥'㋵あ/受飯
r受ウr｜植 配 藴晷Â
受BPCAL/艿お鬜 Ũ 一
斳ぁ鼹弨 配 •挨 

 

蠃氵̅ěｺ柧⑧藴晷Â3寏 蟭
71BPCAL/艿お鬜 Ũ •
’莩 ③柧 鰀ù》̂ 受 Ũ
氵̅ 愛Ǎ涊愛榭鬒受導 26
 zØáÂお挨   

 

潽737 

 

蠃氵̅1 ゞñ鮱Âお \Ũ
鬒愛鬒m受¬訔氵̅魥 蜞〇匲
鰀ⅴ砲 2001Ū渥 /っ蜞
ť旭 Ѕ陔葦SFA芦 蕑4A文8
⎡塨魥() 齗坪 寚愛こ⊘坪
寚受Ľň坪 寚ñを魥Âお 受
¨屨 z⃞く愛め愛ネ⊘受Øá
十ť く魥̈キ゚愛ふキ゚受tキ゚
Ũ鬒愛鬒m愛邉ｺ受¬訔ㇽ氵̅
》 一ťìť 受》ぁ熚
BPCALっØ悆ィ̈十受䖾 ̈十
𧃴  z負懯文銎受 ¼ ㇻ

魥むÂ受□ 挨 

 

BPCAL瘙飯⊘誐潽737 Ĳ缻
ば Ѕ陔葦MAS芦 ｼ弨1970
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