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No mercado internacional, o conflito
entre RUssia e Ucrania influenciou os
principais movimentos do mercado em
fevereiro, resultando em uma
combinacao de aversio ao risco e de
um aumento significativo nos precos
das commodities, principalmente da
energia e de alimentos.
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CENARIO ECONOMICO

ECONOMIAINTERNACIONAL

0 conflito entre RUssia e Ucrania marcou os principais movimentos do mercado
no fechamento do més de fevereiro, em uma combinagao de aversdo ao risco (queda das
bolsas, fechamento das taxas de juros, elevacao do DXY) e de aumento significativo nos
precos das commodities, principalmente energia e alimentos. O resultado da equacao
sobre a economia global é uma deterioragdo ainda maior da inflagao e uma desaceleracao
do crescimento, cuja magnitude dependerd diretamente da duragao e do agravamento do
conflito.

Caso as condicoes financeiras e precos de commodities se mantenham no
patamar atual, os efeitos sobre a atividade global podem ser relativamente moderados.
Segundo Philip Lane, Economista-chefe do Banco Central Europeu, o impacto sobre a
economia da Zona do Euro - que possui grande exposicao as exportacoes russas de gas
natural - deve ficar em torno de -0,3% a -0,4%. Além disso, Powell, Presidente do Fed,
informou que a “regra de bolso” aponta para cada $10 ddlares de elevagdo no Brent hd
uma reducao correspondente de -0,1% no PIB americano. Portanto, nao esperamos uma
recessao mundial sem que haja uma piora de cenario.

J& os efeitos sobre a inflacao global sdao mais preocupantes, na nossa Visao.
Embora a RUssia e a Ucrania representem uma parcela pequena do comércio global -
pouco mais de 2%, somadas - elas sao fornecedoras relevantes de algumas commodities.
A RUssia é dona de 12% do market share de petréleo do mundo e é responsavel por mais
de um terco das exportacbes de gds natural para a Europa, além de ser a maior
fornecedora de fertilizantes do mundo. J& a Ucrania cobre a 8,5% das exportagdes de trigo
e quase 13% das exportacdes de milho. A possibilidade de interrupcdes ou dificuldades no
fornecimento dessas commodities tém levado a uma disparada nos pregos, que também
serd repassada para produtos derivados e substitutos.
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Grdfico 01
Commodities (aumento em relagao a Jan de 2020)
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Fonte: Bloomberg. Elaboracao: BNPP AM Brasil. Data base: 07 de Marco de 2022.

Além do impacto direto, os reflexos sobre as cadeias de
oferta e de distribuicao também estao contaminando os precos. Os
portos da Ucrania foram fechados e as maiores empresas de
containers do mundo suspenderam as entregas e carregamentos
da Russia. Tais movimentos se somam aos problemas de oferta que
0 mundo ja vinha enfrentando por causa da pandemia e contribuem
para a deterioracao e maior persisténcia da inflacao.

Gréfico 02
Indice global de pressoes de cadeias de oferta
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Fonte: New York Fed. Elaboragao BNPP AM Brasil. Data base: 28 de Fevereiro de 2022
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"A possibilidade de interrupgao
do fornecimento de
commodities tem levado a uma
disparada nos precos’

Diante disso, consideramos passageiro o movimento
recente de fechamento das taxas de juros dos EUA e Europa, com o
mercado contabilizando a possibilidade de uma postura mais
dovish dos Bancos Centrais. Acreditamos que 0s BC's desenvolvidos
seguirdo no plano de normalizagao da politica monetaria,
especialmente considerando esse novo chogue sobre a inflacéo.
Mantemos nossa visao de que o Fed elevard a taxa de juros de 0%
para 2% ainda este ano, iniciando por uma alta de 25bps na préxima
reuniao, mas com chances relevantes de acelerar o ritmo para

50bps nas reunides posteriores a depender das surpresas
inflaciondrias.

ECONOMIA BRASILEIRA

Olhando para o Brasil, esperamos que 0s impactos do
conflito entre RUssia e Ucrania sobre a atividade também sejam
moderados. Do lado positivo, a elevacao dos precos das
commodities beneficia nosso setor exportador. Por outro lado, a
incerteza acerca dos desdobramentos econémicos e 0 aperto de
condicbes financeiras exercem pressao negativa sobre o PIB.
Mantemos, portanto, nossa projecao de crescimento do PIB em
0,5% para esse ano.

Entretanto, o impacto sobre a inflagao devera ser severo,
caso nao haja arrefecimento nos niveis atuais de precos de
commodities. Mesmo considerando o comportamento benigno do
cambio - especialmente diante da valorizagao do délar frente a
outras moedas pares do BRL - a alta agressiva das commodities
terd um repasse significativo para a inflacdo. Além da pressao
direta sobre a gasolina e gds de cozinha (via alta do petrdleo),
alimentos (via graos e fertilizantes) e produtos industriais (via
problemas de cadeias de oferta), os efeitos de segunda ordem sobre
0s demais itens da cesta de bens também nos preocupam.

Diante disso, revisamos nossa projecao de IPCA deste ano
em +60 bps para 6,5%. Essa nova projecao ja inclui fatores
benignos, como a reducdo do IPI em 25%, feita por decreto, e uma
deflacao de energia adotando bandeira verde.
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"NO BRASIL, ESPERAMOS QUE OS IMPACTOS

DO CONFLITO ENTRE RUSSIA E UCRANIA
SOBRE A ATIVIDADE SEJAM MODERADOS'

Grdfico 03
Projecao IPCA
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Fonte: BCB. Elaboragao BNPP AM Brasil. Data base: 28 de Fevereiro de 2022

Esse choque adicional de inflacao, derivado dos conflitos
geopoliticos, exigird uma resposta ainda mais dura do Banco

Central em termos de juros. Por isso, revisamos para cima nossa
Selic de 12,25% para 12,75%, refletindo uma alta de 100 bps na
proxima reunido e outras duas seguidas de 50 bps. Reconhecemos,
no entanto, que 0s riscos apontam para uma Selic ainda mais alta,
bem como para a inflagdo. Para evitar uma contaminagao para a
inflacao do ano que vem, a Selic deverd se manter neste patamar
ao longo de 2022 até pelo menos o final do 1° trimestre de 2023.

Grdfico 04
Projecao SELIC
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Fonte: BCB.Elaboracao BNPP AM Brasil. Data base: 28 de Fevereiro de 2022

Adicionalmente, as politicas debatidas hoje pelo governo
vao na direcdo de mais estimulo a demanda, como a possibilidade
de saques do FGTS, programas de crédito para micro e pequenas
empresas e reducdes de impostos. Tudo isso vai de encontro ao
esforco do Banco Central em controlar a inflacao via contracao de

demanda por meio de uma politica monetdria cada dia mais
restritiva.

Andressa Castro
Economista-chefe
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RENDA FIXA E MULTIMERCADO

COMPORTAMENTO DO MERCADO

De modo geral o mercado de juros teve um més
comportado em fevereiro, nao se destacando como a bolsa e o Real,
porém sem trazer perdas elevadas. Exceto o IMA-BS5, que fechou
més em +1,06%, os demais indices ficaram no positivo, mas abaixo
do CDI (+0,75%), casos do IRF-M (+0,58%); IMA-B (+0,54%). Vale
mencionar a performance do IMA-S de +0,92%, reflexo do
fechamento de prémios das LFTs.

Em termos de politica monetdria, a fase avangada do ciclo e o
elevado patamar da Selic davam o tom da discussao em torno da
proximidade do fim do ciclo. De fato, o préprio BC sinalizou a
reducdo do ritmo da alta na préxima reuniao, sem, no entanto,
comprometer-se que seria a Ultima.

O conflito entre RUssia e Ucrania fez disparar os precos de
commodities e matérias primas importantes para nossa inflacao,
notadamente o preco do petréleo, que chegou a bater USD 120,00
(Brent) diante da expectativa de um choque de oferta em grande
escala, em uma cadeia de suprimento global ainda bastante
danificada pela pandemia.

Embora a guerra ressoe algum risco no lado da atividade
econdmica, é na inflagado que o efeito acontece direta e
rapidamente. Mesmo com a boa performance do Real, a valorizagao
das commodities tem mais que compensado, resultando em um
efeito net inflacionario.

No lado externo, o efeito do conflito bélico se traduziu por enquanto
em reprecificagdo mais dovish da a¢ao de normalizacao da politica
monetdria pelo mundo, mesmo com riscos inflaciondrios se
intensificando.

NOSSAVISAO

No momento ha muita incerteza sobre o desfecho do
conflito, especialmente quanto a duracao e profundidade do
confronto, fatores importantes para se ter ideia das consequéncias

econdmicas mais duradouras. A difusao inflacionaria pelo mundo ja
trazia bastante incerteza no campo macro, agora bastante
intensificada com o risco geopolitico

A guerra adiciona muita dificuldade ao papel do BC. Sendo um
choque de oferta relevante, eleva pressao inflaciondria e dificulta a
tarefa de manter expectativas ancoradas, a depender do tamanho
e duragao. Nesse aspecto, representa um incremento no balango
de risco do BC, que pode ser compelido a subir ainda mais a Selic.
Efeito oposto deve ocorrer nos desenvolvidos, a medida que
podemos ter um arrefecimento do senso de urgéncia da alta nos
juros que vinha prevalecendo, uma maneira de mitigar os efeitos
da guerra sobre a retomada de crescimento. Esse atraso da retirada
de estimulos deve ser limitado, pois os efeitos inflaciondrios irdo
prevalecer e nao restard alternativa aos BCs sendo prosseguir com
a normalizacao da politica monetaria.

Com cendrios mais complexos e diante dos riscos altistas para
inflacdo, optamos por reduzir risco do portfolio, tirando
parcialmente a posicdo aplicada no DI Jan2024. No restante,
seguimos concentrados em NTN-Bs no trecho médio da curva.

MOEDAS

As moedas apresentaram performance difusa ao longo do
més de fevereiro. O rublo depreciou 20%, enquanto o real foi
destaque de performance apreciando 4%. A conjuncdo de uma
moeda barata, diferencial de juros Brasil-EUA retornando a média
histérica, ciclo de aperto monetdrio mais préximo do fim e
momentum positivo tém gerado ambiente melhor para a moeda,
principalmente no relativo. Com a exclusao da Russia do universo
de investimento seria natural o Brasil se beneficiar em termos de
fluxo prospectivo. Dado o cendrio reduzimos a posicdo vendida em
USDBRL.

Michael Kusunoki
Head Renda Fixa & Multimercados
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CREDITO PRIVADO

Os ativos de crédito privado base CDI tiveram
desempenho absoluto positivo em fevereiro, enquanto os ativos de
crédito indexados ao IPCA tiveram desempenho positivo por conta
do forte carregamento vindo do IPCA corrente que foi capaz de
trazer retorno positivo para a parte mais curta (até 2025) a
despeito da abertura generalizada da curva de juros reais. 0s
spreads de crédito se mantiveram estaveis ou com leve fechamento
para ativos CDI. Os ativos IPCA tiveram um leve aumento de spread.

O mercado primdrio em fevereiro foi bem movimentado
com transacoes sendo realizadas dentro do que achamos ser niveis
razodveis de spread. Como comentamos na carta passada, ter
spreads em niveis razodveis, tipicamente acima de 100 bps para
prazos além de 2 anos aumenta a resisténcia a eventuais choques
de liquidez. Dados o0s eventos internacionais recentes, choque de
liguidez passa a ser um dos riscos que estamos incorporando na
gestao das nossas carteiras de crédito. Historicamente, os ativos

domésticos sdo mais isolados a eventos externos, mas
consideramos a situagdo atual inédita e meritdria de cautela
adicional.

Desta forma, continuamos com a estratégia de alocar no

RENDA VARIAVEL

COMPORTAMENTO DO MERCADO

Mantendo a toada do més anterior, tivemos mais um meés
negativo para os mercados de agdes globais, cujo desempenho pode
ser dividido em dois momentos: i) primeiros vinte dias: mercados
globais se movimentaram principalmente pelo fim do estimulo
fiscal pelo FED e duvidas sobre o ritmo do processo de aumento da
taxa de juros (dando continuidade a incerteza presente em janeiro);
i) oltimos dez dias: invasdo russa na Ucrania causou movimento
de risk-off dos mercados globais e aumentou a incerteza dos
proximos movimentos do mercado.

setor financeiro em prazos ao redor de 2 anos. Seletivamente
fizemos alocagdes em prazos mais longos e em outros setores. Esta
postura mais conservadora se mantém pelos riscos que vemos a
frente: a (in)sustentabilidade fiscal, as eleicdes brasileiras, a
liguidez internacional com perspectiva de aperto monetario
generalizado, a inflagao doméstica, os diversos choques originados
pelo conflito na Ucrania e também a pandemia, que
momentaneamente parece ser 0 menor risco.

A perspectiva para 0S meses seguintes continua positiva,
embora a volatilidade da curva de juros deva continuar a impactar
parte dos ativos de crédito privado. Ativos indexados ao CDI terdo
atratividade extra por conta do ciclo monetdrio que deve levar a
taxa Selic para patamar igual ou superior a 12%. Carteiras com
ativos em IPCA, principalmente as que tem duration similar o IMA
B-5, tém historicamente tido bom desempenho de médio e longo
prazo mesmo em momentos de aperto monetario.

Reforcamos a recomendacdo de investimento no Nosso
fundo de Debéntures Incentivadas como opgdo otimizada as
alocac6es em IMAB-5, disponivel tanto para investidores pessoa
fisica como institucionalis.

.

F

Fabio Oliveira
Head de Crédito Privado

Dado esses eventos tivemos um S&P fechando o més com
queda de 3,14%, acompanhado por outros mercados desenvolvidos
como o Euro Stoxx que caiu 6,00% no més e o indice de acdes
globais MSCI World que fechou em queda de 2,65%. J4 no mercado
de commodities tivemos um més de alta de precos com destaque
no petréleo que fechou o més com alta de 8,59%. Além de alta nas
commodities agricolas (Trigo +20,36%, Milho +8,40%, Soja +3,18%).

Ja o indice Ibovespa fechou o més com alta de 0,89%,
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beneficiado principalmente pelo fluxo de investidor estrangeiro na
compra que ingressou com mais de 22 bilhdes de reais no mercado
aciondrio brasileiro. Além disso fomos beneficiados pelo momento
positivo das commodities. Deste modo podemos destacar no lado

0 QUE ESPERAMOS?

Diffcil nao comentar sobre a principal tema dos Ultimos
dias: invasao da Russia a Ucrania e seus possiveis impactos para a
bolsa brasileira.

Como mencionado anteriormente, um impacto imediato é
0 efeito nos precos de petréleo. A RUssia integra o grupo dos
principais produtores mundiais de petréleo (OPEP), portanto,
qualquer guerra relacionada a esse pafs pode causar um efeito na
oferta dessa commodity e grande volatilidade de pregos. Sabemos
que o petrdleo hoje é um bem essencial para a produgao de energia
tanto elétrica quanto motora. Isso deve impactar negativamente a
inflacdo no mundo.

Um efeito negativo similar é esperado também sobre 0s
precos de gas natural, produzido juntamente com o petréleo e
extremamente importante para a produgao de energia na Europa.

Outras commodities também devem gerar impactos
inflaciondrios relevantes, mas cabe destacar um item importante
para a inflagao global e no Brasil: fertilizantes.

Tanto RUssia quanto Ucrania sao importantes produtores
de insumos utilizados na fabricacao de fertilizantes. O conflito deve
causar disrupcbes nas cadeias produtivas destes itens,
enfraquecendo a oferta e pressionando pregos.

A implicagao natural é a de encarecimento dos
fertilizantes consumidos por produtores agricolas e o consequente
aumento dos precos dessas commodities, efeito que ja percebido
de forma significativa no més de fevereiro.

Outro efeito negativo imediato é percebido nos precos de
ativos financeiros de maior risco, uma vez que guerras geram
incertezas quanto a politicas globais e, consequentemente, maior
aversao a risco. Esse efeito foi sentido de forma imediata no
mercado de agdes Russo, destaque negativo do mercado
emergente.

positivo 0s setores de mineragao e siderurgia, petroliferas. J& como
destaque negativo tivemos 0s setores de consumo discricionario,
bancos e servicos financeiros e o setor industrial.

0 que deveria ser feito para o Ibovespa?

Em primeiro momento, a alta das commodities beneficiam
as acOes exportadoras desses itens. Além disso, com uma maior
aversao a risco, o cambio se desvaloriza e devemos ter um impacto
na inflacao. Desta forma, acdes exportadoras de commodities se
beneficiam duplamente, nao apenas pela alta dos precos das
mesmas como também por um cambio mais depreciado (sabendo
que 0 custo dessas empresas € em reais).

Outro efeito estd relacionado ao fluxo de capitais. Como
0s ativos do leste europeu se tornam incertos, investidores
preferem outras regides do mundo para fazer a alocagao de capital.
Como a América Latina tende a se beneficiar com as commodities
mais apreciadas, geralmente sao destino desse fluxo.
Contrabalanceando em parte o efeito de fluxo de capital negativo
por aversao a risco.

Por fim, uma inflacao global mais alta, deve ter impacto
nos juros globais. E consequentemente impacto negativo no custo
financeiro das empresas.

Em resumo, para o Ibovespa o efeito é incerto. Se por um
lado, aversao a risco é negativo, por outro lado a falta de opgao de
investimentos global compensa parcialmente esse efeito. A
composicdo do Ibovespa é outra coisa positiva para o indice, que
possui relativamente maior peso de empresas de commodities e
bancos. Embora inflagdo também seja negativa, pelos efeitos nos
custos fixos quanto nos custos financeiros, isso pode ser
compensado com repasses de precos.

Marcos Kawakami
Head Renda Varidvel
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FUNDO DE FUNDOS

Em fevereiro, a dindmica vista no primeiro més se
manteve: volatilidade e depreciacdo de ativos globais. J& vinhamos
com pautas desafiadoras como inflagao e taxas de juros em elevacao
e ao final do més, adicionou-se mais uma: a evolugao do conflito
geopolitico entre RUssia e Ucrania. Tal combinagdo disparou aversao
a risco e realizacdo nos mercados internacionais, principalmente
europeus, assimeétrico ao que vimos no mercado local no qual o fluxo
de capital estrangeiro e a alta das commodities favoreceu nosso
indice.

O surpreendente fluxo de capital estrangeiro, somando
agora quase R$ 70 bilhdes surpreende meio aos problemas externos.
Inclusive a saida da RUssia do indice MSCI Mercados Emergentes
somado ao pafs jd estar a frente em relagéo a politica monetdria faz
do Brasil um destino cotado para receber mais capital.

No front internacional, a discussao se divide entre FED e
Russia. De um lado, o inicio do ciclo de altas que se dard nos
proximos meses tendo como principal fator os Ultimos dados
inflaciondrios que ainda se mostram persistentes e disseminados.
Por um outro lado, o conflito russo-ucraniano que pode desencadear
novos chogues de oferta, mais inflacao e consequentemente menos
atividade. Essas duas discussoes trazem mais desafios, tornando-se
um ambiente mais hostil para ativos de risco em geral.

J& no mercado doméstico, seguimos com discussdes de
enredo fiscal como agora a PEC dos combustiveis com objetivo de
atenuar precos ao custo de menor arrecadacao. As leituras
inflaciondrias com os choques externos voltaram a acelerar apesar
da trégua ao final de 2021, mantendo a pressao por um Banco
Central mais hawkish. Como consequéncia de fragilidades fiscais e
inflaciondrias, as curvas de juros real e nominal mais uma vez
apresentaram elevacao, incorrendo em perdas para ativos pré
fixados no més. O mercado precificou aproximadamente 100 pontos
bases adicionais na SELIC terminal. Mesmo que tamanho aumento
nao se materialize, é certo que 0s juros permanecerao em
patamares elevados por mais tempo antes do inicio do préximo ciclo
de corte. Adicionando o fator eleitoral, mantemos cautela com estes
ativos a espera de melhores oportunidades, portanto sem posicoes
(em alguns casos, relativamente maiores) no momento.

Na contramao da esteira fiscal do pais e dos mercados
globais, o Ibovespa fechou em surpreendente alta de 0,89% contra
um S&P cadente em -3,14%.

Com queda de 5,26% e somando-se a apreciagao cambial,
vimos uma diferenca de rendimentos como poucas vezes na
histéria. A B3 registrou grande fluxo de capital estrangeiro de
investidores rotacionando posicdes em mercados desenvolvidos
para emergentes em busca de empresas e setores resilientes,
geradoras de lucro e bastante descontadas como commodities e
bancos, apds se desfazerem dos setores de tecnologia, longa
duragao citados acima. Houve também importante fluxo para renda
fixa, agora com juros de dois digitos, o que impulsionou forte
apreciacao do Real no més. Apesar da entrada de capital
estrangeiro, investidores locais seguiram se desfazendo de posicdes
de renda varidvel, sobretudo small caps e empresas com teses de
crescimento cuja sustentacao dos precos dependem de entrega de
sélidos resultados no futuro. Somando-se a apreciacdo do Real em
2,81%, foi mais um més de forte outperformance da renda varidvel
local

As carteiras, em sua maioria produziram retornos
positivos, sobretudo pelo agora elevado carrego do CDI. Desfizemos
aquela que foi a maior contribuicao positiva de 2021 e maior
contribuicao negativa em 2022: preferéncia por bolsa internacional
a bolsa local. Além das questoes de guerra e inflagao, o grande fluxo
estrangeiro levou 0 Real ao posto de melhor moeda emergente no
ano, e por entendermos que este movimento ainda tem folego,
vemos ainda menos atratividade para ativos globais em délares.

A carteira de fundos offshore, portanto produziu resultado
negativo. Na parcela de renda fixa, tivemos retornos positivos, mas
apenas o indice de IMA-B5 superou o CDI. Na parcela de fundos
multimercado macro, tivemos retornos destoantes, com dois fundos
abaixo do CDI, porém nossa selecao bastante vencedora em janelas
médias e longas. Em um més que os ventos fortes embaralharam
todo o cenario, gestores conseguiram resultados expressivos.
Podemos citar posicoes mais otimistas para o mercado de Renda
Variavel e cambio locais, diminuicao da exposicao em bolsa
internacional e posicoes tomadas em juros globais por conta da
inflacdo mais persistente.

Ao final do més, concluimos que a dinamica de janeiro se
intensificou, portanto, efetuamos as reducoes de risco citadas acima
(corte em ativos internacionais em ddlares e pré-fixado local). Parte
dos recursos tem sido alocados em titulos soberanos pds-fixados, a
espera de maiores clarezas e oportunidades.

Tiago Bellodi Costa Cesar '
Head Fundo de Fundos
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INDICES

CDI IRF-M  IMA Geral  IMA-B IMA-B5  Délar 'bo‘;es[’ IBX SMLL

Fevereiro 0.53% -0,58% 0,21% 0,54% 106%  -298%  0,89% 146%  -519%
2022 1.49% 0,50% 0,21% -0,19% 118%  -771%  7.94%  843%  -195%
12 meses 5.64% 0,69% 1,42% 1,33% 6,45%  -811%  254%  228%  -12,70%

DISCLAIMER

Este documento foi produzido pelo Banco BNP Paribas Brasil S.A. ou por suas empresas subsididrias, coligadas e controladas, em conjunto
denominadas “BNP Paribas” e tem fins meramente informativas, ndo se caracterizando como oferta ou recomendacao de investimento ou
desinvestimento. O BNP Paribas é uma instituicao financeira regularmente constituida, com seu funcionamento devidamente autorizado
pelo Banco Central do Brasil e habilitada pela Comissao de Valores Mobilidrios para Administrar fundos de investimento. Apesar do cuidado
na obtencdo e manuseio das informacoes apresentadas, o BNP Paribas nao se responsabiliza pela publicacdo acidental de informac6es
incorretas, nem tampouco por decisdes de investimento tomadas com base nas informacdes contidas neste documento, as quais podem
sofrer mudancas a qualquer momento sem aviso prévio. Esse material nao caracteriza nenhuma oferta de investimento. Antes de qualquer
decisdo de investimento, é obrigatdrio certificar-se sobre o seu perfil de risco X perfil de risco do produto pretendido, nos termos da
regulamentagao em vigor. Esse documento contém informagdes e declaragbes prospectivas referentes ao BNP Paribas e ao mercado em
geral. Essas declaragbes nao constituem fatos histéricos e abrangem projecdes financeiras e estimativas, bem como hipéteses sobre as
quais estao baseadas declaragfes relativas a projetos, objetivos e expectativas relacionadas as operacdes, produtos e servicos futuros ou
performances futuras. Essas declaragdes prospectivas podem ser identificadas pelas palavras «esperar», «antecipar», «acreditar»,
«planejar» ou «estimar», bem como por outros termos similares; Informagdes e opinides contidas neste documento foram obtidas de
fontes publicas por nés consideradas confidveis, porém nenhuma garantia, explicita ou implicita, é assegurada de que as informages sao
acuradas ou completas, e em hipétese alguma podemos garantir a sua ocorréncia. O BNP Paribas nao assume qualquer compromisso de
publicar atualizagdes ou revisdes dessas previsoes. Este documento foi produzido para uso exclusivo do seu destinatdrio, ndo podendo ser
reproduzido, ao todo ou em parte, sem prévio consentimento do BNP Paribas. Caso V.Sa. ndo seja o destinatario pretendido, qualquer
divulgagao, cépia, distribuigdo ou qualquer agdo conduzida ou omitida para que se baseie nisso, é proibida e pode ser considerada ilegal.
0 BNP Paribas nao se responsabiliza por eventual perda causada pelo uso de qualquer informacéo contida neste documento. Leia a ldmina
de informag0es essenciais e 0 regulamento antes de investir. Fundos de investimento ndo contam com garantia do -
administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC. Vocé poderd ANBIMA
acessar a Ouvidoria pelo telefone - 0800-7715999 ou através do e-mail: ouvidoria@br.bnpparibas.com - O horario de
funcionamento da Ouvidoria é de segunda-feira a sexta-feira, das 9h as 18h. Acesse: brasil.bnpparibas.
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