CARTA
MENSAL

#janeiro/2024

“0 crescimento forte da economia
americana combinado a uma inflagao
bem-comportada levou a um
fortalecimento do délar frente as
moedas pares, acompanhado de uma
alta na bolsa americana. Ja o
comportamento das taxas de juros foi
mais erratico, uma vez que, além dos
dados econdmicos, eventos como a
Ultima reuniao do Fed e um
movimento de aversao ao risco
advindo de novas preocupagdes com a
saude do sistema bancdrio levaram a
uma volatilidade nos juros nessas
Ultimas semanas.

0 cendrio doméstico segue positivo,
contando com uma inflagao benigna,
dados de atividade surpreendendo
positivamente, poucas novidades do
lado da politica monetaria (com o
Copom praticamente repetindo seu
Ultimo comunicado) e sem grandes
ruidos fiscais diante do recesso
parlamentar.

Gilberto Kfouri Jr.
CIO BNP Paribas Asset Management Brasil

ECONOMIA INTERNACIONAL

Ao longo de janeiro, os dados economicos dos Estados Unidos
apresentaram uma forte influéncia sobre o comportamento dos ativos
internacionais. O crescimento forte da economia americana combinado a uma
inflacao bem-comportada levou a um fortalecimento do dodlar frente as moedas
pares, acompanhado de uma alta na bolsa americana. J4 o comportamento das
taxas de juros foi mais erratico, uma vez que, além dos dados econémicos, eventos
como a Ultima reuniao do Fed e um movimento de aversao ao risco advindo de
novas preocupagdes com a saude do sistema bancdrio levaram a uma volatilidade
nos juros nas Ultimas semanas.

De fato, os dados referentes a atividade e ao mercado de trabalho nos EUA
tém surpreendido positivamente, refletindo a for¢a da economia americana. O PIB
do 4° trimestre registrou um crescimento de 3,3% na variacdao trimestral
anualizada, muito acima do projetado pelos economistas (2% no trimestre
anualizado). Além disso, os dados de janeiro também tém apresentado um viés
altista, levando as projecdes de alta frequéncia de atividade, como o indicador do
Atlanta Fed, a registrarem um crescimento acima de 4% para o 1° trimestre. Esse
ritmo de crescimento é extremamente aquecido, sobretudo diante do nivel atual de
aperto monetdrio.

Isso vale para o mercado de trabalho americano. Em janeiro, foram
criados 353 mil postos de emprego, praticamente o dobro do que era esperado pelo
mercado. Além disso, a taxa de desemprego seguiu nos menores niveis histdricos,
em 3,7% e os saldrios avangaram para 4,5% na variacao anual. Tal resultado colocou
em xeque a desaceleracao que vinha ocorrendo no mercado de trabalho.
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“Ninflacdo tem apresentado um cardter benigno, nos Ultimos 3 e 6 meses estd rodando abaixo de 2%

Gréfico 01

EUA: Empregos criados (mil)
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Fonte: Bureau of Labor Statistics. Elaboracao: BNPP AM Brasil. Data base: 31 de janeiro 2024.

Entretanto, apesar dessa forca da atividade, a inflacao
tem apresentado um cardter benigno. Ao longo do 3° e 4° trimestre
de 2023, o nucleo da inflacdo do PCE (métrica usada pelo Fed como
meta da politica monetdria) rodou em 2%, na meta. Além disso, a
variacao desse indicador nos Ultimos 3 e 6 meses estd rodando
abaixo de 2%. Caso se mantenha, esse comportamento da inflagao
permite ao Fed comecar a reduzir o grau de aperto monetdrio.

Na Ultima reunido do FOMC (Comité de Politica Monetdria
do Fed), Powell reconheceu o progresso na desinflacao, notando
que nos 6 Ultimos meses houve uma reducao significativa nessa
frente. No entanto, diante da atividade aquecida, Powell sinalizou
que gostaria de observar a evolugdo dos préximos dados a serem
divulgados para iniciar o ciclo de corte com mais confian¢a de que
a inflacao nao sofrerd uma reaceleracdo. Segundo ele, em marco
dificilmente os membros do Comité atingiriam tal confianca, diante
da curta janela de dados a serem divulgados até ld. Portanto,

adotamos como cenario base o inicio do ciclo de corte de juros a
partir de maio.

No restante do mundo, notamos uma cautela dos paises
desenvolvidos em iniciar o ciclo de corte de juros, com diversos
Bancos Centrais aguardando sinais mais claros sobre o ciclo de
afrouxamento dos EUA. Na Europa, o0 mercado ja precifica um inicio
de cortes a partir de abril, contando com uma atividade bastante
fraca (PIB estagnado no 4° trimestre de 2023). Ainda assim, o risco
¢ adiar o inicio do relaxamento monetdrio a depender dos proprios
dados de inflagao, mas também do ciclo monetario americano.

Nao sO a Europa, mas também diversos paises
emergentes podem ser influenciados pelo timing e extensao do
ciclo de corte de juros dos EUA. O diferencial de juros € o grande
responsavel por movimentos nas moedas e um fortalecimento do

ddlar poderia atrapalhar o processo desinflaciondrio em alguns
paises, via encarecimento de bens industriais. Portanto, até mesmo
0S paises que jd iniciaram o ciclo de afrouxamento monetdrio, como
0 Brasil, poderiam sofrer impactos na conducao de sua politica
monetdria a depender do cendrio externo.

Gréfico 02
EUA: Core PCE
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Fonte: Bureau of Economic Analysis. Elaboragao: BNPP AM Brasil. Data base: 31 de janeiro 2024.

ECONOMIA BRASILEIRA

Por enquanto, o cendrio doméstico segue positivo,
contando com wuma inflacao benigna, dados de atividade
surpreendendo positivamente, poucas novidades do lado da
politica monetdria (com o Copom praticamente repetindo seu
Ultimo comunicado) e sem grandes ruidos fiscais diante do recesso
parlamentar. Os ativos domésticos tém acompanhado oS
movimentos internacionais, mas ainda operam em tom otimista,
cOm um comportamento menos erratico.

No comeco do més foi divulgada a balanca comercial de
2023 com superdvit de 98 bilhdes de dolares, o maior da série
histdrica e ela deve permanecer elevada em 2024. Nos Ultimos
anos vimos uma melhora estrutural da balanca comercial
brasileira, causada pela melhora na safra e maior producao de
petroleo. A safra de 2023 foi excepcionalmente forte e nao deve se
repetir em 2024, principalmente por conta do El Nifo, que gerou
secas em algumas regides do pals. Porém, a producao de petréleo
deve crescer novamente neste ano, assim compensando a queda
nas exportacoes agricolas. A forca da balanca comercial tem
contribuido para sustentar a nossa taxa de cambio em R$ 4,90,
mesmo com a volatilidade do cenario externo.

L~ BNP PARIBAS
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“Atendéncia dos dados de atividade acima do consenso reforca a nossa projecéo de crescimento do PIB de 2023 em

31% e 2024 em 21%, ambos acima do consenso.”

Além da perspectiva positiva gerada pela balanca
comercial, a atividade brasileira surpreendeu positivamente no
final de 2023, gerando carrego positivo para 2024. A producao
industrial brasileira cresceu acima do esperado em dezembro,
principalmente por conta da boa performance do setor extrativo
(em especial o petrdleo), que cresceu 17% na variagao anual. O
consumo também teve bom desempenho, sobretudo com setor
automotivo impulsionando as vendas no varejo e o setor de servigos
puxado por servigos prestados as familias. A alta no consumo pode
ser explicada pela queda na taxa de desemprego, que terminou
2023 em 7,4%, o menor valor desde a recessao de 2014-2016. A
tendéncia dos dados de atividade acima do consenso reforga a
nossa projecao de crescimento do PIB de 2023 em 3,1% e 2024 em
2,1%, ambos acima do consenso.

Mesmo diante da forga da atividade, os dados de inflacao
trouxeram noticias positivas. O IPCA-15 de janeiro veio bem abaixo
do consenso dos economistas, com surpresas baixistas em
passagens aéreas e emplacamento e licenca. O primeiro item
repete no IPCA oficial de janeiro, enquanto o segundo repete em
todos as divulgacdes de inflacao em 2024, assim gerando uma
pressao baixista significativa para o nimero de 2024. As coletas de
precos também dao viés baixista para a inflagdo, como a de
educacao que tem indicado um reajuste abaixo do anteriormente
projetado e as coletas de precos agricolas mostrando menor
pressao em alimentagdo. Por isso, reduzimos nossa projecao de
3,5% para a inflagao de 2024 (3,8% anteriormente).

A combinacdo da balanga comercial robusta, atividade
forte e inflacao tranquila gera um cendrio “goldilocks” para a
economia brasileira (termo usado para momentos em que a
economia estad performando na medida certa, nem muito aquecida
nem em recessao). Esse pano de fundo permite ao Banco Central
prosseguir com seu plano de corte de juros de -50bps por reuniao,
como foi anunciado no inicio do ciclo de corte de juros em agosto
do ano passado, até a Selic atingir 8,50%.

Gréfico 03
Balanga Comercial Secex (USD bi)
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Fonte: BCB e IBGE. Elaboragao: BNPP AM Brasil. Data base: 31 de janeiro 2024.
Gréfico 04
IPCA: Ano contra ano
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Fonte: BCB, IBGE e BNPP AM. Elaboracao: BNPP AM Brasil. Data base: 31 de janeiro 2024.

Andressa Castro
Economista-chefe
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RENDA FIXA EMULTIMERCADO

COMPORTAMENTO DO MERCADO

Iniciamos 0 ano com reversao parcial do forte
desempenho ao final de 2023. Todos os indices de renda fixa
ficaram abaixo do CDI, com o IMA-B 5+ apresentando -1,47% e IMA-
B com -0,45%.

NOSSAVISAD

O Fed se encontra em uma dificil situagao, de inflacao em
queda e se aproximando da meta de 2%, por outro lado atividade
econdmica robusta, com mercado de trabalho forte e acelerando,
impulsionado por expansao fiscal. Crescer sem inflacao nao deveria
ser um pesadelo, pelo contrario, mas para o Banco Central € crucial
que se maneje adequadamente a politica de juros - que impactarao
a economia com longa defasagem - para evitar desequilibrios
custosos a frente, seja decorrente de recessao econémica, ou da
volta da inflacdo. E essa divida que tem impactado os mercados
nos ultimos trés meses. Em grosso modo, os numeros de inflagao
tém tido efeito positivo, pois apontam para uma proximidade do
corte de juros, em oposicao aos numeros de atividade, que tem
revertido as expectativas. Em nossa visdo, deve prevalecer a
inflacao em queda e o Fed deverd iniciar corte de juros no primeiro
semestre, um ajuste para ao menos adequar 0 grau de aperto
monetdrio, que ficou maior com a queda da inflagdo. A proxima

discussao serd sobre a taxa terminal, até onde o Fed cortard os
juros, uma definicdo com impacto potencialmente relevante ao
destino da nossa Selic. Em suma, se este “roteiro” permanecer, 0S
ventos externos devem continuar favordveis ao Brasil.

O Banco Central do Brasil cortou mais uma vez 0s juros
em 50bps, levando a Selic a 11,25%, e manteve a sinalizagao de
mais dois cortes na mesma magnitude. A essa altura do ciclo é
praticamente descartdvel a chance de acelerar o ritmo, restando
em aberto a discussao sobre a extensao total do ciclo, que a nosso
ver serd condicionado a expectativa de inflagao para 2025 e, como
potencial surpresa positiva, um eventual fortalecimento do BRL
diante da boa perspectiva para a balanga comercial desse ano.

Quais o0s riscos sobre nosso cendrio base? Do lado
positivo, estamos com viés baixista para inflacao nos proximos
meses, devido a ajustes abaixo do esperado em itens como
educacao, emplacamento de veiculos, preco de alimentos e um
julgamento em pauta no STJ (Superior Tribunal de Justica) sobre
possivel mudanca na cobranga de ICMS (Imposto sobre Circulagao
de Mercadorias e Servicos) sobre tarifas de distribuicao de energia
elétrica, com potencial relevante de impacto ao consumidor (cerca
de -40bps). No campo negativo, as contas publicas permanecem
como principal risco, por ora latente. Mas o patamar elevado de
divida e o aumento de gastos recentes tendem a manter um prémio
estrutural de inflacao nos ativos de Renda Fixa.

Considerando os riscos baixistas para inflacao no curto
prazo, trocamos nossa posicao em NTN-B 2025 por pré-fixado de
mesmo prazo, parcialmente protegidos com posi¢ao tomada no DI
Jan2029. De resto, seguimos com as posi¢oes no miolo da curva de
juros real.

Michael Kusunoki
Head Renda Fixa & Multimercados

CC ] BNP PARIBAS
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CREDITO PRIVADO

Os ativos de crédito privado abriram o ano com resultado
positivo e acima do carregamento das carteiras, devido ao
fechamento dos spreads. Nos meses anteriores jd faziamos o

seguinte comentdrio a respeito dos Spreads de crédito: "..0s
spreads ficaram relativamente estdveis, em niveis que
consideramos como precificados para a perfeicao: o0 nivel de

carregamento € superior ao custo da maioria dos fundos, mas €
insuficiente para oferecer protecdo de curto prazo no caso de
abertura de spread”. Pois bem, apds a compressao de janeiro, 0s
spreads comecam a aproximar-se do custo dos produtos mais
caros.

0 mercado primdrio foi reduzido em janeiro, com poucas
ofertas em virtude das férias de verao. Mas as novas operacgoes
continuam a vir com prazos mais longos e spreads muito baixos.
Esta dinamica de mercado primdrio nao € adequada a nossa
estratégia e o secunddrio tampouco tem sido muito ofertado pois a
captagdo dos fundos de mercado estd se mantendo no campo
positivo.

Desta forma, para as nossas carteiras de crédito privado,
que investem primordialmente em ativos indexados ao CDI,
continuamos as alocacdes em ativos com prazo até 36 meses, de
forma muito seletiva. Buscamos manter o prazo médio das
carteiras dentro das faixas que estabelecemos. Objetivamos assim
otimizar a relacdo yield e prazo médio da carteira. Continuamos a
manter a estratégia taticamente em modo conservador por conta
dos riscos percebidos: a incerteza sobre o novo arcabouco da
politica fiscal brasileira, a execucdao orcamentdria no Brasil sob as
regras aprovadas em 2023, o aperto das condigbes financeiras
internacionais e a permanéncia das tensoes geopoliticas. Sobre as
condicdes financeiras internacionais, voltamos a ter maior
volatilidade apds os dados mais recentes de inflacao e atividade
nos Estados Unidos, e apds o comunicado da Ultima reuniao do
Comité de Politica Monetdria do Federal Reserve. Continuamos
também receosos com o potencial impacto do elevado volume de
emissoes que o Tesouro americano ird colocar nos proximos meses.

Na nossa estratégia de infraestrutura, mantivemos a
alocagao em risco IPCA ao redor de 90% e duration superior ao IMA-
B5 com menor alocacao em titulos até 2025. Para a fase do ciclo de
afrouxamento monetdrio no Brasil em que estamos, achamos que
o0s ativos indexados ao IPCA com duration na regiao do IMA-BS
continuarao a ter bom desempenho, mesmo que o ciclo tenda a ser
mais lento e prolongado. Pontuamos mais uma vez que o nivel atual
dos spreads para os ativos em IPCA, mesmo que menores que 0S
observados no inicio de 2023, associado ao nivel ainda elevado da
curva de juros real torna os ativos de infraestrutura
particularmente atraentes.

Fabio Oliveira
Head de Crédito Privado

*
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RENDA VARIAVEL

0 ano iniciou com o mercado otimista quanto a
possiblidade de o ciclo de cortes de juros nos Estados Unidos
comecar em margo. Entretanto, apds a publicacao dos dados de
emprego e inflagao nos EUA e dos discursos dos membros do Fed
durante o més de janeiro, as chances de cortes ainda no primeiro
trimestre diminufram. Na primeira reunido do FOMC de 2024, o
comité manteve as taxas inalteradas como previsto, mas em um
discurso apos a divulgacao da decisao, o presidente do Fed, Jerome
Powell, classificou como improvdvel o inicio do ciclo ainda em
marco.

Enquanto o S&P 500 apreciou 1,59% em janeiro, chegando
a um novo nivel recorde, e 0 Euro Stoxx apreciou 2,81%, 0s
mercados emergentes observaram uma reversao da tendéncia
positiva observada em novembro e dezembro.

Parte da performance negativa dos emergentes pode ser
atribuida a perspectivas de crescimento mais fraco da economia
chinesa. Ainda que o governo chinés tenha anunciado pacotes de
estimulos, a resposta timida da economia se tornou um ponto de
atencdo, uma vez que o mercado questiona se a meta de
crescimento do governo chinés de 4,5% a 5,0% é factivel.

Outro fator que impactou negativamente a performance
foi 0 aumento da taxa dos titulos de 10 anos americana, que
fecharam dezembro em ~3,88% e chegaram a negociar a ~4,17%
durante o més de janeiro. No Brasil o indice Ibovespa terminou o
més em queda de 4,79%, enquanto os indices mexicano e chileno
cairam 0,02% e 3,40% respectivamente. O MSCI Latam caiu 4,85%,
enguanto o MSCI Emerging Markets e o MSCI China cairam 4,68% e
10,53% respectivamente.

No segmento de commodities, 0 minério de ferro teve um
més estdvel com queda de 0,21%, enquanto o petrdleo encerrou o
periodo com uma alta de 4,73%. Apesar de um inicio de ano mais
fraco, temos uma visao positiva para a bolsa brasileira em 2024,
principalmente para o primeiro semestre.

Vemos o Brasil bem-posicionado para se beneficiar do
movimento de desinflacao global e da queda de juros americanos,
que deve gerar apetite a risco. Acreditamos que neste cendrio 0s
investidores estrangeiros devem retomar os investimentos em
mercados emergentes. O Brasil serd destino de parte desses fluxos
nao somente devido a um universo mais limitado de opgoes em
mercados emergentes, mas também devido a oportunidades locais
atrativas.

Localmente, os dados publicados mostram que a inflacao
segue arrefecendo e estd sob controle. Desta forma, 0 banco central
deve continuar com o ciclo de cortes de juros. A inflagao mais baixa
alivia a pressao sobre os orgamentos familiares, o que deve
contribuir para uma retomada no consumo das familias. J& uma
politica monetdria mais frouxa, com juros mais baixos, também
favorece o consumo através de um financiamento mais barato para
as familias.

Outro beneficio dos juros mais baixos serd a reducao do
custo da divida das empresas, que diminui despesas financeiras e
aumenta rentabilidade. Ainda, juros baixos diminuem o custo de
oportunidade de investimento, tanto para empresas quanto para
investidores. Em resumo, acreditamos que, apesar dos riscos
globais (ex: eleicoes nos Estados Unidos, tensoes geopoliticas) e
locais (ex: eleicdes municipais, déficit fiscal, EL Nifo), serd possivel
encontrar oportunidades atrativas de investimentos no mercado de
acoes. Nosso foco seguird sendo empresas de qualidade com boas
perspectivas de crescimento.

Marcos Kawakami
Head Renda Variavel

L~ BNP PARIBAS
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FUNDO DE FUNDOS

Finalizamos um ano voldtil, mas com os dois Ultimos
meses bem positivos, pautados em um inicio de corte de juros nas
principais economias do mundo. No primeiro més de 2024, tivemos
uma reprecificagao dos ativos, com a curva de juros interrompendo
0 movimento de queda e em especial, as bolsas locais sofrendo
mais.

Falamos em nossa carta anterior sobre o0s vetores que
desenharam as altas do final de 2023, mas um dado importante
nos Estados Unidos e que merece atencao sao os dados do mercado
de trabalho, que nao tiveram o impacto positivo da inflacao. Os
dados de emprego e saldrios comprovaram essa tese,
demonstrando um mercado ainda forte, fazendo com que o Banco
Central adiasse o possivel corte de juros previsto para margo. A
meédio prazo, espera-se que a atividade fiqgue mais estdvel e que 0s
dados de inflagao tragam mais conforto e convergéncia, com o
mercado dividido entre o primeiro corte em maio ou junho. Na
China, a dinamica segue na mesma linha com viés negativo, baixo
crescimento somado a estimulos do fundo de estabilizacao para
precos de agdes, 0 que contribui para uma maior desconfianca do
mercado. Ja na Europa, um cendrio parecido com o dos Estados
Unidos, porém, com dados mais concretos de que a inflacao segue
mais estavel, que serve de base para que o Banco Central Europeu
inicie o corte de juros nos proximos meses.

No cendrio domeéstico, 0s ativos brasileiros tiveram uma
performance negativa, na contramao das bolsas americanas.
Apesar de uma inflagdo mais benigna e na meta, 0 que voltou a
pressionar os ativos de risco foi uma discussao ja conhecida: o
fiscal. Um receio maior com esse tema, trouxe pressao para a curva
de juros que voltou a precificar uma taxa Selic mais alta para 0 ano
de 2024, aumentando o prémio de risco do pals, enquanto o
mercado aguarda os proximos passos do Governo em relagao ao
orgamento.

Depois de um bimestre de alivio para os ativos locais,
janeiro deixou de lado os bons ventos e comegou 0 ano com um
tempo nublado. Nos nossos portfolios, os resultados foram

levemente negativos, tanto nos “CDI+", quanto nos benchmarks
compostos. As posicoes que trouxeram ganhos nos Ultimos meses,
foi multiplicada por (-1). Com a queda da Bolsa brasileira e a
pressao na curva de juros, os fundos Multimercados e Renda Fixa
Ativa da nossa selecdo, ficaram abaixo do CDI no més. Na parcela
de Renda Variavel, com a alta volatilidade do més, principalmente
na Ultima semana, pré reuniao do Banco Central do Brasil e dos
Estados Unidos, nossa selecao ficou levemente abaixo do
benchmark no més. Com esse impacto, o Ibovespa recou (-4,79%),
SMALL (-6,55%), IMAB-5 (0,68%), IMAB (-0,45%), IMA-B5+ (-1,47%)
e IRF-M (0,67%).

Sendo assim, finalizamos o primeiro més do ano a espera
de novas informacdes, seja local ou internacional. Temos alguns
vetores importantes que terdo influéncia sobre os precos dos
ativas, como o desenrolar do orcamento, eleicdes municipais, novos
dados de inflacao nos Estados Unidos e eleicdes presidenciais.
Seguimos sem incremento de risco na carteira e monitorando 0s
desafios a frente.

Jodo Uchoa Borges
Head Fundo de Fundos

CC ] BNP PARIBAS

I ASSET MANAGEMENT The sustainable investor for a changing world



Carta Mensal - 2024 - 8

INDICES

CDI IRF-M IMA Geral IMA-B IMA-B 5 Délar Ibovespa IBX SMLL

Janeiro 0,97% 0,67% 047%  -0,45%  0,68% 1,96% -4,79% 5,48% 7,05%
2024 097% | 067%  047%  -0,45%  0,68% 1,96% -4,79%  21,27%  17,12%
 12meses  13,04%  16,33%  14,58%  1545%  11,41%  -2,46%  11,89%  21,27%  17,12%

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 informativos, nao se caracterizando como oferta ou recomendagao de investimento ou desinvestimento. O BNP Paribas
€ uma instituicdo financeira regularmente constituida, com seu funcionamento devidamente autorizado pelo Banco Central do Brasil e habilitada pela
Comissdo de Valores Mobilidrios para Administrar fundos de investimento. Apesar do cuidado na obtengdo e manuseio das informagdes apresentadas, o
BNP Paribas nao se responsabiliza pela publicacdo acidental de informagdes incorretas, nem tampouco por decisdes de investimento tomadas com base
nas informagdes contidas neste documento, as quais podem sofrer mudangas a qualquer momento sem aviso prévio. Esse material ndo caracteriza nenhuma
oferta de investimento. Antes de qualquer decisdo de investimento, é obrigatério certificar-se sobre o seu perfil de risco X perfil de risco do produto
pretendido, nos termos da regulamentacao em vigor. Esse documento contém informages e declaracdes prospectivas referentes ao BNP Paribas e ao
mercado em geral. Essas declaragées ndo constituem fatos histéricos e abrangem projecdes financeiras e estimativas, bem como hipéteses sobre as quais
estdo baseadas declaragdes relativas a projetos, objetivos e expectativas relacionadas as operagdes, produtos e servigos futuros ou performances futuras.
Essas declaragdes prospectivas podem ser identificadas pelas palavras «esperar», «antecipar», «acreditar», «planejar» ou «estimar», bem como por
outros termos similares; Informag6es e opinides contidas neste documento foram obtidas de fontes publicas por nds consideradas confidveis, porém
nenhuma garantia, explicita ou implicita, é assegurada de que as informagdes sdo 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, distribuicdo ou qualquer agdo conduzida ou omitida para que se baseie nisso, é proibida e pode ser
considerada ilegal. O BNP Paribas ndo se responsabiliza por eventual perda causada pelo uso de qualquer informagdo contida neste documento. Leia a
lamina de informagbes essenciais e o regulamento antes de investir. Fundos de investimento ndo contam com garantia do T
administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC. Vocé poderd acessar a Ouvidoria 2\ ANBIMA
pelo telefone - 0800-7715999 ou através do e-mail: ouvidoria@br.bnpparibas.com - O horério de funcionamento da Ouvidoria é de

segunda-feira a sexta-feira, das 9h as 18h. Acesse: bnpparibas-am.com/pt-br. MATERIAL DE DIVULGACAO, Fevereiro/2024.
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