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Une vision responsable

Ce document fait partie d’une série de quatre brochures
consacrées aux actions du groupe Pictet en lien avec des ques-
tions environnementales, sociales et de gouvernance (ESG).
Chacune d’entre elles porte sur un aspect spécifique: les
solutions d’investissement pour les acteurs institutionnels,
la philanthropie, la gestion de fortune et les initiatives du
Groupe, notamment en faveur de 'environnement.

Un hommage au Prix Pictet

Cette brochure, qui présente les activités et les initiatives

de Pictet Wealth Management en relation avec les enjeux
ESG, est illustrée par les images de Lynn Davis, photographe
ctablie d New York et finaliste de l'édition 2008 du Prix
Pictet, Water.

Considéré par beaucoup comme la plus prestigieuse récom-
pense internationale dans le domaine de la photographie, le
Prix Pictet a été créé en 2008 pour sensibiliser le public aux
enjeux du développement durable. 1l a compté depuis son
lancement huit éditions, consacrées chacune a une facette
particuliére de cette thématique. Les participants sont présé-
lectionnés par un réseau mondial de spécialistes.

La photographe

Néea Minneapolis (Etats-Unis) en 1944, Lynin Davis est
devenue Uassistante de Berenice Abbott en 1974, au terme de

ses études. Elle vit et travaille a New York. Elle a contribué a de
nombreuses collections, dont celles du Museum of Modern Art
(New York), du Whitney Museum of American Art (New York),
du]. Paul Getty Museum (Los Angeles), du Musée Guggenheim
(New York) et du Musée Reina Sofia (Madrid), et plus de 8o expo-
sitions individuelles lui ont été consacrées depuis 1980.

Pictet Wealth Management

Pictet a depuis toujours axé ses activités sur la
gestion privée et institutionnelle. Sa dotation

en fonds propres est nettement supérieure aux
exigences réglementaires suisses, particuli¢rement
strictes. Le Groupe ne fournit pas de services de
banque d’affaires, et n’octroie pas de crédits commer-
ciaux, de crédits en blanc ou de préts hypothécaires.
Augmenter son capital en entrant en bourse n’a
jamais été a'ordre du jour: Pictet a fait le choix de la
croissance interne et poursuit son développement a
son rythme, sans procéder a des acquisitions.
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1.
LA RESPONSABILITE
ET LA REFLEXION A LONG TERME

Notre mission consiste depuis toujours a travailler en
partenariat avec nos clients pour les aider a préserver et a
développer leur patrimoine au fil des générations. Gérer
une fortune impose d’agir de maniére responsable, en
privilégiant une réflexion a long terme. Nos investisse-
ments produisent des effets qui ne se limitent pas a nos
portefeuilles, c’est pourquoi il est primordial de mirir nos
décisions.

Cette prise de conscience nous a incités, au sein de Pictet
Wealth Management, 3 adopter le terme d’«investissement
responsable», qui embrasse toute I'étendue des oppor-
tunités, tout en résumant parfaitement son but premier:
investir de maniére responsable, une notion dont chacun
asa propre définition. Dans ce domaine en effet, le champ
des possibles est vaste, de la prise en compte des critéres
environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) dans
’analyse financiere traditionnelle, a 'investissement d’im-
pact, dont I'intention est de générer un impact social et/ou
environnemental en plus d’un rendement financier.

Par essence, cette responsabilité suppose de veiller a la sau-
vegarde et 3 'amélioration du monde pour les générations
futures. La richesse ne se réduit pas & des considérations
financiéres, elle revét aussi des dimensions existentielles
touchant a la famille, 2 la santé, a la sécurité et a la stabilité.
Partant de ce constat, nous devons nous assurer que les
générations futures pourront jouir aleur tour dela méme
aisance.



«Ma premiére expédition en Arctique
remonte d 1986. Lots de mon qua-
trieme et dernier voyage, effectué en
2007, j ai ressenti la mélancolie de la
fin d’une époque: le gigantesque glacier
avait tant reculé que les icebergs, tels
que je les avais connus, avaient pour
ainsi dire disparu.»

Lynn Davis

Iceberg VI

Disko Bay, Greenland
2004

«Progressivement mais stirement, je
n'ai plus retrouvé la sérénité mystique
et fascinante qui m’avait habitée les
premieres fois o1t j’avais photographié
ces sculptures monolithiques, nées de
Palchimie entre la glace et Ueau.»

Lynn Davis
IcebergIl

Disko Bay, Greenland
2004
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1.
L’EVOLUTION DU MONDE
DANS LEQUEL NOUS VIVONS

DE LA VALEUR POUR L’ACTIONNAIRE A LA VALEUR SYSTEMIQUE

1980
v

2 7

ERE DE LA VALEUR
POUR L’ACTIONNAIRE

INTERACTION
SOCIOECONOMIQUE

Le profit prime, la planéte et la société
sont secondaires

DONNEES OPAQUES
POPULATION 4,4

MONDIALE MILLIARDS
MODELE DE LINEAIRE

CONSOMMATION

DIFFUSION

DES INFORMATIONS LE.NT
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2000 2020
v v
: A A .
CREATION D’UNE 2007 2015 VALEUR
Agenda 2030

VALEUR PARTAGEE Crise financiere

SYSTEMIQUE
Accord de Paris :

La responsabilité sociale des entreprises
se dessine: il devient impossible d’ignorer
plus longtemps les effets de leurs comportements
sur I'ensemble de la société

PLANETE

SOCIETE

Grace a I'émergence d’un nouveau
systeme de création de valeur,
I'entreprise ne franchit plus les limites
mettant la société et la planéte en péril

OPAQUES ET CONCENTREES

ABONDANTES ET ACCESSIBLES
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PLUS DE

MILLIARDS 7,7 MILLIARDS
LINEAIRE MAIS AVEC DES :

SIGNES DE TENSION CIRCULAIRE

PLUS RAPIDE INSTANTANEE



«Pendant plus de vingt ans, j’ai fait le
long voyage de New York au Groenland
pour photographier les gigantesques
icebergs détachés du glacier d Ilulissat,
petite ville situde sur la cdte ouest

face & la baie de Disko, qui, plus loin,
débouche sur la mer du Labrador.»

Lynn Davis

Iceberg #29

Disko Bay, Greenland
2000
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Il.
L’OPPORTUNITE

Lavision a long terme requise pour investir en faveur du
développement durable se préte particulierement bien a la
gestion d’un patrimoine sur plusieurs générations.

Les objectifs de développement durable (ODD)

des Nations Unies

En 2015, 193 pays ont adopté le programme de développe-
ment durable des Nations Unies, qui fixe 17 objectifs a I'hori-
zon 2030, dont I'égalité des sexes, I'éradication de la pauvreté
etdelafaim, la consommation et la production responsables,
etlalutte contre les changements climatiques.

Conjuguée a I'entrée en vigueur de nouvelles réglementa-
tions et a la conception de technologies innovantes, 'ambi-
tion mondiale nourrie par ces objectifs crée une dynamique
inédite, tandis que les entreprises et les pays prennent peu a
peu conscience que le développement durable est source de
valeur 3 long terme.

DE TRES NOMBREUSES OPPORTUNITES EN TERMES DE FINANCEMENT
D’ENTREPRISE ET D'INVESTISSEMENT

Données mondiales, en milliers de milliards de dollars américains

4

3,9 OPPORTUNITES

D'INVESTISSEMENT
LIEES AUX ODD
Env. USD 2500 mia par an

v

2,5

1,4

Investissements Investissements Investissements
requis par an actuels par an annuels manquants
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LES SIX TRANSFORMATIONS NECESSAIRES
POUR ATTEINDRE LES ODD
Les ODD nécessitent des adaptations majeures qui doivent
s’accompagner d’initiatives complémentaires de la part des
gouvernements, de la société civile, des milieux scientifiques

et des entreprises. De plus, ces transformations doivent
étre implémentées selon le principe consistant a ne laisser
personne de c6té, aucun groupe social ne doit étre 1ésé ni
discriminé du fait de ces changements.

Nous avons identifié six transformations, qui constituent des
moyens d’action pouvant générer des opportunités d’investis-

%I i
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1. EDUCATION, EGALITE DES
SEXES, LUTTE CONTRE LES
INEGALITES

Pépiniéres d’innovation, incuba-
teurs, R&D, écoles, entreprises
ceuvrant en faveur de la diversité

IWZ[5
70
)
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4.GESTION DURABLE
DES DENREES ALIMENTAIRES,
DES SOLS, DE L’EAU
ET DES OCEANS
Méthodes d’agriculture et de péche,
réduction des pertes apres récolte,

préservation des écosystemes natu-
rels, chaines agroalimentaires

sement tres variées.

Opportunités d’investissement

izt

2.SANTE, BIEN-ETRE,
DEMOGRAPHIE

Hopitaux, technologies inter-
venant dans la prévention ou le
traitement des maladies, med-
tech, sciences de la vie, ingénierie

produit

AP

5.GESTION DURABLE

DES VILLES ET DE LEURS
POPULATIONS
Approvisionnement en eau,
gestion des eaux usées et des dé-

chets, infrastructures, urbanisme,
transports

3.DECARBONATION DES
ENERGIES ET INDUSTRIE
DURABLE

Sources d’énergie neutres en

carbone, réseaux électriques intel-

ligents, véhicules électriques ou a
hydrogéne, gestion de I'eau et des
déchets, économie circulaire

iy

6.REVOLUTION NUMERIQUE
FAVORISANT LE
DEVELOPPEMENT DURABLE
Intelligence artificielle, technolo-
gies numériques, protection des
données, cybersécurité

G/ ////7/7/7/7/7/77/7/7/777/7/7/7/77/7/7/7
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«Notre philosophie tournée vers
'avenir se traduit directement par
/ J .
une réflexion durable et une action
responsable.»

REMY BEST
Associé
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Iv.
L'INVESTISSEMENT RESPONSABLE:

LA NATURE DES RISQUES

En plus de contribuer a I'identification
d’opportunités nouvelles, I'intégration des
criteres ESG dans la recherche en investis-
sement favorise la création de valeur stable
along terme. Les paramétres de durabilité
peuvent en effet fortement influencer le profil
risque-rendement d’un actif:

Risque lié aux actifs inexploitables

Ce sont par exemple les ressources lides aux
combustibles fossiles devenues improduc-
tives en raison de la transition vers une écono-
mie plus sobre en carbone.

Risque de crédit
Désormais, les agences de notation tiennent
compte des criteres ESG dans leurs décisions.

EN CONSTANTE EVOLUTION

Risque lié aux cours des actions

Des investisseurs comme le fond de pension
souverain norvégien, le plus grand de sa
catégorie par sa capitalisation, ont liquidé
leurs positions dans I'industrie du tabac, du
charbon, du pétrole et du gaz.

Risque lié a activité

Les assureurs mondiaux commencent a
refuser de couvrir les entreprises qui contri-
buent au changement climatique (industrie
du charbon, par exemple).

Risque de survie

Les sociétés incapables de s’adapter a I'évo-
lution de la demande cesseront d’exister,
car leurs produits et leurs services seront
dépassés.

LA RELATION TRIANGULAIRE DES RISQUES LIES

AUX ACTIFS INEXPLOITABLES

REGLEMENTAIRES
Changements de politique
et législation nouvelle

~=——

ECONOMIQUES
Evolution des codts
ou des prix relatifs

PHYSIQUES
Production éloignée des lieux de consommation,
événements climatiques (inondations, sécheresse, etc.)

13



«Jeressens une grande nostalgie a
l'idée d’avoir eu le privilege, au cours
de cet extraordinaire périple, de
pouvoir immortaliser et célébrer 'im-
permanence et le renouveau. Je forme
le vaew et la priére que Uobservation de
ces phénomenes incomparables incite
a laction, qu’il ne soit pas trop tard
pour infléchir un destin qui semble
pourtant irréversible»

Lynn Davis

Iceberg XVIII

Disko Bay, Greenland
2007
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V.
L’EVENTAIL DES APPROCHES EN
MATIERE D’INVESTISSEMENT RESPONSABLE

L'investissement responsable englobe un large éventail de
possibilités, de la prise en compte des critéres ESG dans
analyse financiére traditionnelle a I'investissement d’im-
pact, qui consiste & donner la priorité bénéfices sociaux et/ou
environnementaux plutdt quaux performances financiéres.

DES INVESTISSEMENTS EN

ADEQUATION AVEC NOS VALEURS 5
2

[ ] IS | IS
EXCLUSIONS APPROCHE BEST-IN-CLASS THEMES LIES AU

Exclusion de compagnie de I'univers ~ Sélection des sociétés les plus DEVELOPPEMENT DURABLE
d’investissement fondée sur leur performantes de chaque secteur Thémes exploitant au mieux les
comportement ou sur le caractére au moyen des criteres ESG opportunités sociales et environ-
controversé de leurs produits ou nementales

services
I

INVESTISSEMENT D’IMPACT PHILANTHROPIE

Accent mis sur la recherche et Initiatives privées pour le bien

I’évaluation de sociétés qui, en commun, visant un impact social

plus d’étre rentables, ont un ou environnemental sans rentabili-

impact environnemental et social té financiere

positif

INVESTIR DANS LE BUT DE
? PRODUIRE DES EFFETS POSITIFS

N
INTEGRATION DES CRITERES ESG ET ACTIONNARIAT ACTIF

L’objectif est de générer une performance ajustée au risque a long
terme supérieure en intégrant les criteres ESG dans les décisions
d’investissement et d’influencer les actions des équipes diri-
geantes par le dialogue et/ou I’exercice de nos droits de vote.

16
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VL.

L'INVESTISSEMENT RESPONSABLE AU SEIN
DE PICTET WEALTH MANAGEMENT

EN QUETE DE PARTENAIRES ADAPTES
Nous recherchons des gérants de fonds qui
partagent nos valeurs s’agissant de leurs
obligations fiduciaires et qui placent 'intérét
deleurs clients avant le leur. Ces gérants

se distinguent par de fortes convictions en
maticre d’investissement responsable et
rendent compte de leurs pratiques en toute
transparence.

Notre processus repose sur 4 piliers pour
I’évaluation et le suivi de nos partenaires:

Politique de I'entreprise
V « Signataire de normes reconnues
/ « Principes et recommandations ESG
/| « Produits et ressources allouées

) Processus d’investissement

« Principes régissant 'analyse
/] « Critéres délimitant 'univers
A « Liste explicite d’exclusions

Actionnariat actif

« Politique de vote par procuration

» Dialogue avecles équipes dirigeantes
« Produits et ressources allouées

7 Suivi et reporting

/ « Points de situation réguliers

A » Surveillance des paramétres ESG
+ Communication

L’évaluation initiale des fonds comporte
trois étapes:

1. Evaluation qualitative
1l s’agit de comprendre et d’évaluer la
politique et 'approche mises en ceuvre
ainsi que leur intégration a chaque étape
du processus d’investissement. Nous
cherchons également 4 déterminer dans
quelle mesure le fond engage le dialogue
sur des questions ESG avec les directions
des sociétés en portefeuille.

2. Evaluation quantitative
Nous analysons les notes ESG des por-
tefeuilles a I'aide de données fournies
par des prestataires externes et nous véri-
fions leur conformité avec des normes
reconnues: exclusion des fabricants
d’armes controversées, adhésion aux
Principes pour I'Investissement Respon-
sable, etc. Le but est de nous assurer que
les gérants tiennent leurs promesses.

3. Classement des fonds
Nous passons en revue les notes ESG
quantitatives et qualitatives des gérants,
afin d’identifier ceux qui sont les plus
performants et qui répondent au mieux
aux objectifs de nos clients.

Finalement, nous monitorons activement les
fonds sur ces critéres ESG et nous engageons
le dialogue avec les gérants de fonds si
besoin.
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NOS SOLUTIONS D’INVESTISSEMENTS
Nous offrons la possibilité d’investir de maniére selon
l'une des deux approches suivantes:

i

I

DELEGATION DE VOTRE STRATEGIE
D’'INVESTISSEMENT RESPONSABLE
PORTEFEUILLE MULTIACTIFS

Nous mettons en ceuvre notre allocation d’actifs
stratégique en remplacant les investissements
conventionnels par des équivalents durables.

Nous investissons dans des fonds et des fonds
indiciels cotés (ETF), analysés et sélectionnés
selon des critéres de développement durable.

Nous combinons différentes approches d’inves-
tissement responsable, comme par exemple:

@:@

1=
APPROCHE

INTEGRATION
BEST-IN-CLASS

DES CRITERES ESG

=2 =2

THEMES LIES INVESTISSEMENT

AU D’IMPACT

DEVELOPPEMENT  (OBLIGATIONS

DURABLE VERTES,
MICROFINANCE,
ETC.)

Nous établissons un reporting extra-financier
pour rendre compte de I'exposition du porte-
feuille aux criteres ESG.

18

CONCEPTION DE VOTRE STRATEGIE
D’INVESTISSEMENT RESPONSABLE

Vous pouvez sélectionner des mandats
investissant dans des titres vifs.

Vous pouvez choisir des fonds au sein d’une
architecture ouverte, qui comprend par exemple:

- des stratégies d’ impact: obligations vertes,
microfinance, banques ceuvrant en faveur du
développement durable;

- des stratégies axées sur des thémes liés
au développement durable: eau, énergies
propres, etc.
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LES INVESTISSEMENTS ALTERNATIFS
Les stratégies alternatives — dont le private equity, 'immo-
bilier et les hedge funds — reposent sur la gestion active et
la création durable de valeur. A ce titre, elles ont un role
déterminant a jouer dans la recherche de réponses aux défis
environnementaux et sociaux actuels.

Grice alessor et a 'institutionnalisation des instruments
alternatifs, les pratiques d’investissement responsable se

démocratisent et les normes se multiplient.

Pour promouvoir 'adoption et le renforcement de ces
derniéres, Pictet Alternative Advisors met en ceuvre une
approche reposant sur quatre piliers et noue un dialogue
actif avec ses partenaires.

UNE APPROCHE REPOSANT SUR QUATRE PILIERS

INTEGRATION DES
CRITERES ESG DANS
NOTRE PROCESSUS
D’INVESTISSEMENT

Procédure de due diligence comprenant
une analyse des pratiques ESG; les gé-
rants se voient attribuer une note ESG, qui
constitue un point de référence utile pour
suivre leur progression

ENGAGEMENT
ACTIONNARIAL ET
DIALOGUE

Exercice actif et responsable des droits de
vote, volonté d’agir dans I'intérét de nos
clients, dialogue et partage des bonnes
pratiques avec nos partenaires

INVESTISSEMENT
THEMATIQUE ET A
IMPACT SOCIAL

Evaluation des stratégies a visée environne-
mentale et sociale en vue de saisir d’éven-
tuelles opportunités d’investissement

ADHESION AUX
UN PRI

Mise en ceuvre des PRI définis par 'ONU
et affiliation a des associations profes-
sionnelles

19

PICTET ALTERNATIVE
ADVISORS — SELECTION
DES GERANTS FONDEE SUR
UNE PROCEDURE DE DUE
DILIGENCE

TROIS DOMAINES EVALUES

1. Engagement de la société de
gestion envers I'ESG

2. Activité d’investissement

3. Reporting

GRILLE DE NOTATION

1 = Processus ESG et engagement
actionnarial de premier ordre

2 = Intégration et engagement
actionnarial poussés

3= Intégration et engagement
actionnarial limités

4 = Non existant
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LES VALEURS FAMILIALES, MOTEUR DE
L'INVESTISSEMENT RESPONSABLE

Les familles tres fortunées ont la possibilité
de contribuer a fagonner le monde et a inflé-
chir I'avenir. Nous proposons a ces dernicres
des solutions de gouvernance familiale qui
leur permettront d’établir une structure
adaptée a leur mission et a leurs objectifs. En
conciliant leurs aspirations, les membres de
la famille peuvent travailler ensemble pour
maximiser leur impact social.

De plus en plus de familles fortunées
souhaitent adopter une approche globale,
déclinée en plusieurs activités complémen-
taires, qui vont de la philanthropieala
responsabilité sociale d’entreprise en pas-
sant par 'investissement durable. Nous les
aidons a relever les défis qui se présentent a
elles, en les accompagnant non seulement
dans la création d’un modele de gouver-
nance familiale, mais aussi dans la pérenni-
sation de leur processus décisionnel.

L’«<ADN» FAMILIAL

Qul
SOMMES-NOUS Compétences
EN TANT QUE FAMILLE? Histoire Valeurs et centres
d’intérét
LA VOCATION DE LA FAMILLE
POURQUOI
CONTINUER A ) )
GEUVRER ENSEMBLE? Capital Entreprise Investi- Impact
humain ssements social
L’ORGANISATION FAMILIALE
COMMENT Détenti ;
NOUS ORGANISER Structures de Principes Izneifr;clgtri]oi Acquisition
POUR ACCOMPLLR Structures | | gouvernance régissant P dela des
NOTRE MISSION? patrimoniales familiale la famille o connaissances
transmission
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VOTRE PARTENAIRE DE CONFIANCE
Que vous recherchiez un produit multiactifs standard
ou une solution d’investissement sur mesure, nous vous

aidons, en travaillant main dans la main avec vous, a contri-

buer, par vos investissements responsables, a laisser aux
générations futures un héritage précieux et durable.

VOS BESOINS EN MATIERE D’INVESTISSEMENT RESPONSABLE

Sélection de
solutions standard

Conception
de solutions
sur mesure

W2,

L1

NOTRE COMPETENCE
EN MATIERE DE PRODUITS

U

NOTRE COMPETENCE
EN MATIERE DE SERVICES

—3l

Approche
best-in-class

2

&2

Themes liés au
développement
durable

Investissement
d’impact

b
0=

Gouvernance
familiale

£

—

Planification
multigénéra-
tionnelle

44%9

Philanthropie

( E). Intégration des criteres ESG

et actionnariat actif

—
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1805 1921
La société De Candolle, Pictet est le premier
Mallet & Cie (qui établissement 4 mettre
deviendra Pictet) en place un plan d’intéressement
est fondée a Geneve pour ses collaborateurs
) ®
1910
Pictet crée Amerosec,
le premier fonds
a capital fixe de Suisse
1874 1933 1949
La protection des Les Etats-Unis adoptent Les conventions de
foréts est inscrite un systeme alphabétique Genéve régissent la
dans la Constitution de notation de la solvabilité conduite a adopter en

suisse

1909

organisation de

est fondée a Bile

période de conflits armés

ProNatura, plus ancienne

protection de la nature,

1929-1939
Le monde occidental
traverse la Grande Dépression

1967

Pictet participe a la création
dela premiere fondation
d’investissement
indépendante de Suisse

1977

Jean-Jacques Gautier,
ancien associé de Pictet,
fonde le Comité

suisse contre la torture

1987

Le rapport Brundtland, qui
définit le développement
durable, est publié

2000

Pictet lance Water,

sa premicre stratégie axée
sur 'environnement

1997
Le Protocole de
Kyoto est adopté




2005

2007

Pictet adhere aux Principes pour
I'investissement responsable

(PRI) des Nations Unies
) ’
2009
La Fondation de
bienfaisance du groupe
Pictet voit le jour
2006 2009
Les Principes pour Le Financial Stability Board
l'investissement est créé pour tenter de renforcer
responsable les systemes financiers et
(PRI)sont lancés d’accroitre la stabilité des
marchés financiers internationaux
. o

Le terme ESG est utilisé
pour la premiere

fois dans une étude
décisive intitulée
«Who Cares Wins»

2007—2008

La faillite de Lehman
Brothers déclenche

une une crise financiére
mondiale

2014

Pictet participe
alafondation de Swiss
Sustainable Finance (SSF)

2018

La caisse de retraite de PWM et
de Pictet adhére aux Principes
pour I'investissement responsable

La campagne «Cut the Plastic» est lancée

2015
L’Accord de Paris
estadopté

2013
L’Université d’Oxford et
Arabesque Partners publient une
étude démontrant que les
entreprises performantes en
matiere de développement
durable enregistrent également
de bons résultats financiers

2016

Le Groupe d’experts
sur la finance
durable (HLEG) est
mis sur pied

La CE adopte des réglements
et des actes délégués.

Les Principes pour une
banque responsable
sont lancés

PWM est signataire des Principes
pour une banque responsable

2019
PWM lance son portefeuille
d’investissement responsable

Pictet réduit a zéro

et a l’extraction
de combustibles

2020
, "
I'exposition

de son bilan
ala production

fossiles

2018

La Commission
européenne (CE) publie
son plan d’action en faveur
dela finance durable

2019




Mentions légales

Ce document marketing n’est pas destiné
a des personnes physiques ou a des
entités qui seraient citoyennes d’un Etat
ou qui auraient leur domicile dans un Etat
ou une juridiction ou sa distribution, sa
publication, sa mise a disposition ou son
utilisation seraient contraires aux lois et
réglements en vigueur.

Les informations, données et analyses
qu’il contient sont fournies a titre indicatif
uniquement. Elles ne sauraient étre consi-
dérées comme des recommandations,
que ce soit des recommandations de
nature générale ou adaptées a la situation
individuelle d’une personne quelle qu’elle
soit. Sauf indication contraire, tous les
cours et prix figurant dans le présent
document sont fournis a titre purement
indicatif. Aucune entité du groupe Pictet
ne peut étre tenue pour responsable

de ces données, qui ne constituent en
aucune facon une offre commerciale

ou une incitation a acheter, a vendre

ou a souscrire des titres ou tout autre
instrument financier. Les informations
fournies dans le présent document ne
sont le résultat ni d’une analyse financiere
au sens des «Directives visant a garantir
I'indépendance de 'analyse financiere»
de I'’Association suisse des banquiers

ni d’une recherche en investissements

au sens des dispositions applicables de

la directive européenne concernant les
marchés d'instruments financiers (dite
directive MiFID). Bien que les informa-
tions et les opinions figurant dans ce
document proviennent de sources jugées
fiables et soient obtenues de bonne foi, le
groupe Pictet ne fait aucune déclaration
et ne donne aucune garantie, implicite ou
explicite, quant a leur exactitude ou a leur
exhaustivité.

Nonobstant les obligations éventuelles
d’une entité du groupe Pictet a son
égard, le destinataire du présent
document devrait examiner I'adéqua-
tion de la transaction envisagée avec
ses objectifs individuels et évaluer de
maniére indépendante, avec I'aide d’'un
conseiller professionnel, les risques fi-
nanciers encourus ainsi que les possibles
conséquences sur les plans juridique,
réglementaire, fiscal et comptable, et en
termes de solvabilité.

Les informations, opinions et estimations
contenues dans ce document refletent
une appréciation émise a la date de
publication initiale, et sont susceptibles
d’étre modifiées sans notification préa-
lable. Le groupe Pictet n’a en aucun cas
I'obligation d’actualiser ou de tenir a jour
les informations figurant dans le présent

document. Lorsque celui-ci mentionne

la valeur et le rendement d’un ou de
plusieurs titres ou instruments financiers,
ces données reposent sur des cours
provenant de sources d’informations
financiéres usuelles, et sont suscep-
tibles de fluctuer. La valeur de marché
des instruments financiers peut varier

en fonction de changements d’ordre
économique, financier ou politique, des
fluctuations des taux de change, de la du-
rée résiduelle, des conditions de marché,
de la volatilité ainsi que de la solvabilité
de I'émetteur ou de celle de I'émetteur de
référence. L'illiquidité d’un marché peut
rendre certains investissements difficile-
ment réalisables. De méme, les fluctua-
tions des taux de change peuvent avoir
un effet positif ou négatif sur la valeur, le
prix ou le rendement des investissements
mentionnés dans le présent document.
Pour tout investissement sur un marché
émergent, il convient de noter que les
pays émergents présentent une situation
politique et économique nettement moins
stable que celle des pays développés,

et sont ainsi exposés a un risque plus
élevé de connaitre des bouleversements
politiques ou des revers économiques.
Les performances passées ne doivent pas
étre considérées comme une indication
ou une garantie de la performance future.
De plus, le destinataire du présent docu-
ment est entierement responsable des
investissements qu’il effectue.

Aucune garantie, implicite ou explicite,
n’est donnée quant a la performance
future. Par ailleurs, des prévisions ne
constituent pas une indication fiable de la
performance future.

Le contenu du présent document ne doit
étre lu ou utilisé que par son destinataire.
Le groupe Pictet n’assume aucune
responsabilité quant a son utilisation, a
sa transmission ou a son exploitation. Par
conséquent, toute forme de reproduc-
tion, copie, divulgation, modification ou
publication dudit contenu ressort de la
seule responsabilité du destinataire de
ce document, a I’entiere décharge du
groupe Pictet. Le destinataire s’engage a
respecter les lois et reglements en vigueur
dans les Etats ou il pourrait étre amené a
utiliser les données reproduites dans ce
document.

Publié par Banque Pictet & Cie SA, le
présent document ainsi que son contenu
peuvent étre cités, a condition que la
source soit indiquée.

Banque Pictet & Cie SA est un établisse-
ment bancaire de droit suisse disposant
d’une licence bancaire et soumis a la

surveillance de I'Autorité fédérale de
surveillance des marchés financiers
(FINMA).

Tous droits réservés. Copyright 2020.
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