J.PMorgan

Private Bank

Um delicado ato de equilibrio:
0 Impacto do contlito EUA-China
na America Latina

PRODUTOS DE INVESTIMENTO: « NAO SAO SEGURADOS PELA FDIC » NAO SA0 UM DEPOSITO OU OUTRA OBRIGACAO DO
JPMORGAN CHASE BANK, N.A. OU DE SUAS AFILIADAS E NAO SAO GARANTIDOS POR TAIS EMPRESAS * ESTAO SUJEITOS A
RISCOS DE INVESTIMENTO, INCLUSIVE POSSIiVEL PERDA DO VALOR PRINCIPAL INVESTIDO

Apenas para fins informativos ou educacionais. As opinides do autor podem diferir das opinides de outros funcionarios e departamentos do J.P. Morgan. As visdes e
estratégias descritas aqui podem ndo ser adequadas para todos os investidores e ndo constituem aconselhamento pessoal sobre investimentos ou como solicitacdo
ou recomendacdo. Vocé deve considerar cuidadosamente suas necessidades e objetivos antes de tomar qualquer decisdo e consultar o profissional adequado.
Perspectivas e desempenho passado ndo sdo garantia de resultados futuros. Por favor, leia toda a secdo de Informagdes Importantes.

The INTELLIGENCE

Economist UNIT

ESCRITO POR



ANALISE

A América Latina tem sido vista, historicamente, como uma esfera natural de influéncia para os Estados Unidos

e um parceiro comercial importante, dada sua proximidade geografica. Ainda assim, as relacdes entre as duas
regides ja nao sdo tao fortemente entrelacadas quanto ja foram no passado. Os governos recentes dos EUA
focaram em outras regides, incluindo o Oriente Médio e a Asia, e 0 envolvimento com a América Latina diminuiu.
Enquanto isso, nos ultimos dez anos, a China expandiu consideravelmente a sua influéncia na regido por meio do
aumento no comercio, investimento e crédito. Conforme as tensdes entre a China e os EUA continuam a aumentar,
0s lagos proximos entre a America Latina e a China criam dilemas politicos importantes para o governo Biden. Este
artigo explora até onde chega o poder da China na regido e se a Ameérica Latina se mantem firmemente ou ndo
dentro da esfera de influéncia dos EUA. Olhando para o futuro, sera que os EUA estdo querendo (e sao capazes)

de reconquistar a sua influéncia sobre a América Latina com o governo Biden?

A INFLUENCIA CRESCENTE DA CHINA NA AMERICA LATINA

Uma manchete de 2020 da revista Foreign Affairs afirma que
Donald Trump colocou a América Latina nos bragos da China.

Na realidade, as relaces entre a América Latina e a China ja
estavam se desenvolvendo muito tempo antes de Trump assumir
a presidéncia, mas os lacos comerciais e de investimentos
aumentaram substancialmente nos ultimos anos. No total, os EUA
se mantém como o principal mercado de exportacdo da América
Latina, sendo responsaveis por US$ 467 hilhdes (45%) do total das
vendas de exportacao, mas 0 México é responsavel por cerca de
80% desses fluxos. Para muitos outros paises, a China se tornou
um parceiro comercial importante, com as exportagdes totais da
América Latina atingindo US$ 126 bilhdes em 2019 (e aumentando
ainda mais em termos anuais nos primeiros trés trimestres de 2020,
contrariando as tendéncias globais).

E mais complicado quantificar a crescente importancia da China

nos fluxos totais de investimento para a regiao, pois alguns

fundos entram nos paises por meio de paises terceiros (um

estudo do Banco Central do Brasil, de 2016, estimou que 80% dos
investimentos estrangeiros diretos (IED) da China entraram no

pais dessa forma). Do investimento direto da China para a América
Latina, a maior parte é registrada como entrando pelas llhas Virgens
Britanicas e Ilhas Cayman, mas esse ndo é o destino final desse tipo
de investimento, que é canalizado por meio de empresas registradas
nesses paises para outros lugares da regido.

Outros dados sdo mais faceis de quantificar e apontam para o
crescente envolvimento chinés na América Latina. Em 2020, as
fusdes e aquisicdes chinesas na América Latina atingiram US$
7,7 bilhdes—mais do que as fusdes e aquisicdes por empresas

europeias e norteamericanas juntas na Ameérica Latina. O
investimento chinés em infraestrutura também é mais facil de
acompanhar, pois muito ocorre por meio da Nova Rota da Seda
(seu programa de investimento estrangeiro de destaque). Desde
2017, 19 paises na América Latina se uniram a iniciativa e, apesar de
as quatro maiores economias da regido (Brasil, México, Argentina e
Colombia) ndo terem aderido, todos os quatro paises tém acordos
bilaterais de cooperacao em vigor para facilitar o investimento
chinés no desenvolvimento de infraestrutura doméstica.

INVESTIMENTOS ESTRANGEIROS DIRETOS (IED) DA
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UMA FONTE CRUCIAL DE
CREDITO BANCARIO

A China também expandiu sua influéncia na América
Latina, por meio da abertura de linhas de crédito para
a regido. O Banco de Exportacgdo e Importacdo (EXIM)
e 0 Banco de Desenvolvimento da China (CDB) agora
sao0 as maiores fontes financiadoras e, de maneira
geral, emprestaram bilateralmente para governos

na América Latina, assim como diretamente para
empresas estatais. Parte disso estd ligado a projetos
especificos de infraestrutura ou a projetos de energia.
Estimativas do setor privado sugerem que entre 2005
e 2019, o CDB e o EXIM tenham fornecido mais de US$
137 bilhdes em compromissos de empréstimo para
governos da América Latina e empresas estatais. Para
muitos paises, os empréstimos chineses tém sido
mais significativos que o crédito de instituicdes como
0 FMI, Banco Mundial e Banco de Desenvolvimento
Interamericano.
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A TENTATIVA DOS EUA DE RECONQUISTAR
INFLUENCIA NA REGIAO

0 governo Biden provavelmente vai se envolver mais com a
América Latina do que seu antecessor. Os primeiros sinais
sugerem que o Presidente Biden enxerga a regiao como
estrategicamente importante, mesmo havendo prioridades em
outros lugares. As politicas de imigracdo e seguranca continuardo
a ser importantes, mas uma nova area de foco vai emergir e o
governo Biden deve explorar as possibilidades de trazer as cadeias
de suprimentos de volta para mais perto de casa.

Em teoria, alguns paises da América Latina estdo bem
posicionados para se beneficiar dessas tendéncias, especialmente
0 México, que ja exporta quantidades consideraveis de bens
manufaturados para os EUA. Esses foram responsaveis por US$
371 bilhdes em 2019 e, apos cairem em meados de 2020, tém
crescido novamente em base anual de forma firme desde o
ultimo més de setembro. Ha algumas evidéncias de que a guerra
comercial EUA-China tenha impulsionado as exportacdes do
México para os EUA, com algumas empresas chinesas movendo
operagdes da China para o México para evitar tarifas sobre as
exportagdes chinesas para 0s EUA, especialmente nos subsetores
de producdo de alimentos e equipamentos de transporte. O

tratamento tarifario preferencial sob o tratado USMCA (acordo
Estados Unidos-México-Canada) também vai ajudar com isso,
assim como alguns dos limites de alto valor regional sob o acordo
USMCA (inclusive a exigéncia de que 75% das pecas automotivas
sejam feitas dentro da América do Norte, que vai incentivar a
producdo doméstica).

Além do México, a Coldmbia e algumas partes da América

Central estdo mais bem localizadas para se beneficiar da possivel
estratégia de nearshoring. Esses paises ja tém acordos livres de
comércio em vigor com os EUA e suas cadeias de suprimentos
sdao, em graus variados, ja integradas aos EUA. Os esforgos para
atrair empresas para longe da China ja sdo evidentes. A agéncia
de promocao de investimento da Colémbia, a ProColombia, langou
uma campanha em setembro de 2020 para persuadir empresas

a se mudarem para a Coldmbia. O foco principal estava em 536
empresas atualmente operando na China. A agéncia de promocao
de investimentos na Costa Rica, CINDE, esta buscando objetivos
semelhantes, concentrando os seus esfor¢os em producdo de alta
tecnologia e servicos de TI. A CINDE ja mencionou especificamente
uma estratégia “China mais um”, que busca atrair empresas que
ndo querem necessariamente abandonar as operagdes na China,
mas querem diversificar sua base operacional, abrindo fabricas
mais proximas do mercado dos EUA.



AS PERSPECTIVAS DE CRESCIMENTO
CONTINUO DA CHINA NA REGIAO

Apesar das inten¢des dos EUA de recuperar a influéncia na regiao,

¢ pouco provavel que os governos da América Latina abandonem
0s esforgos de cortejar a China. As perspectivas econémicas da
China em 2021 sdo consideravelmente mais solidas do que de outras
grandes economias (inclusive os EUA) e 0s governos da América
Latina devem esperar que uma rapida recuperacao estimule uma
demanda chinesa por suas proprias exportacdes. Em torno de trés
quartos das importagdes da China da América Latina sdo matérias-
primas, principalmente commodities pesadas e alimentos do Brasil,
Chile e Peru. O mercado chinés é o destino mais importante de
exportacao para todos esses paises, sendo responsavel por cerca de
30% da receita total de exportacdo. A demanda chinesa por todos
esses bens deve aumentar a medida em que o governo do pais

esta buscando desenvolver uma recuperacao guiada pelo consumo
privado. Entretanto, as exportacdes para a China também sdo
importantes para a Argentina, Colémbia, Venezuela e Equador,

DESTINOS DAS EXPORTA(;()ES

sendo responsaveis por 10 a 20% das exportac6es. Além da
Venezuela, cujas exportacdes de petrdleo para a China entraram
em colapso em 2020 apds um colapso econdmico domeéstico, a
recuperacao da demanda chinesa também deve servir de algum
apoio as exportacdes desses paises. A diversificacdo comercial
esta na pauta comercial da China, o que pode beneficiar também
a América Latina no prazo mais longo.

0O sucesso dos esforcos dos EUA vai depender, em parte, da
atratividade dos ambientes de negdcio subjacentes dos paises.

E amplamente aceito o fato de que a diversificacdo da cadeia

de suprimentos para além da China ja havia comegado antes da
pandemia de coronavirus e que vai continuar enquanto persistirem
as tensdes entre EUA e China. Entretanto, o que é muito mais incerto
€ quem se beneficiard. Até agora, empresas diversificaram suas
bases de producdo para fora da China, mas outros paises asiaticos
(incluindo Vietna e Taiwan) se heneficiaram bem mais do que a
Ameérica Latina.

Porcentagem das exportacées - Porcentagem das exportacées | Porcentagem das exportacdes - Porcentagem das exportacoes

para China (2009) para China (2019) para EUA (2009) para EUA (2019)
6,6 10,5 6,6 6,2
) [ ) ) )
Argentina
12,3 27,6 10,3 13,1
3 . O . o
Brasil
23,5 324 11,2 13,7
F— ® O . o
Chile

2,9 11,6

I . °
Colémbia
México

ih

Peru

Fonte: Fundo Monetario Internacional. Direcdo de Estatisticas de Comércio, 2019.

17,3 11,9




> Ha alguns sinais de que a China e os EUA possam exercer
poder de maneira crescente sobre seus parceiros
comerciais e de investimento, tornando-se impossivel
para outros paises se manterem neutros.

ESCOLHENDO SUAS BATALHAS

Em vez de tentar influenciar todas as areas da relacdo da América
Latina com a China, o governo Biden provavelmente terd como
foco areas de importancia critica. A questdo do desenvolvimento
do 5G, por exemplo, serd um assunto especialmente espinhoso,
pois os governos da América Latina continuam a fazer parcerias
com a gigante das telecomunicacdes chinesa, a Huawei, para
desenvolver a tecnologia. Os EUA expressaram uma clara
preocupacdo de que tal desenvolvimento representa uma
ameaca a seguranca e gue isso comprometeria o futuro das
relacées entre EUA e América Latina, mas muitos paises da
regido buscaram a Huawei para obter solu¢des de baixo custo

e fizeram parcerias com a empresa na implementacdo de redes
de quarta geracao (4G). O dilema sera especialmente intenso
considerando-se que a infraestrutura das telecoms é uma area
fraca do ambiente operacional em muitos paises e 0s governos
estdo interessados em garantir o investimento nessas areas
para melhorar o fornecimento dos servigos. Nao esperamos que
a Huawei seja afastada do desenvolvimento do 5G na regiado,
mas o debate podera abrir a porta para outros players globais
participarem.

E provavel que os EUA continuem a prestar muita atencdo nas
praticas de empréstimo e investimento da China. Tradicionalmente,
0s empréstimos dos EUA tém muitas mais condi¢des atreladas
(seja bilateralmente ou por pressdo exercida por instituicdes
multilaterais como o FMI) do que os empréstimos chineses para

a América Latina. Enquanto isso, os investimentos dos EUA na
regido tém algumas exigéncias e padrdes de qualidade que

sdo menos evidentes nos projetos de investimento chineses.
Enquanto o presidente Biden busca adotar uma retdrica menos
agressiva em relacao a China, ha pouca indicacdo de que o seu
governo estard menos preocupado com as praticas de comércio e

investimento da China. E possivel, portanto, que 0s governos latino-

americanos continuem a sentir a pressdao dos EUA nesse sentido;
ndo acreditamos que a pressdo sera significativa o suficiente para
interromper os lagos comerciais e de investimento com os EUA,
mas isso pode ser um fator que impeca um aprofundamento das
relacdes entre a América Latina e os EUA.

UM DELICADO ATO DE EQUILIBRIO

Muitos paises da América Latina tém fortes lacos comerciais e de
investimento com a China e os EUA, e estardo buscando cultivar
lagos ainda mais préximos com ambos 0s lados. Até agora, esse
equilibrio tem sido possivel, em parte devido ao fato de que as
relacdes entre a América Latina e a China, por um lado, e 0s
EUA, por outro, tém focado em areas diferentes. A tendéncia tem
sido de a América Latina exportar matérias-primas para a China,
mas principalmente bens manufaturados para os EUA, enquanto
o0 investimento da China tem se centrado em projetos de
infraestrutura. Houve pouca sobreposicdo, evitando a competicdo
direta entre 0s mercados dos EUA e da China.

Nossa previsao principal € que a maior parte dos paises
conseguira reter esse equilibrio, facilitando algum crescimento
nas exportagdes e investimento na América Latina. Entretanto,
ha alguns sinais de que a China e os EUA possam exercer poder
de maneira crescente sobre seus parceiros comerciais e de
investimento, tornando-se impossivel para outros paises se
manterem neutros. 1Sso seria menos problematico para os paises
com lagos mais proximos com a China ou com 0s EUA (México,
por exemplo, ndo seria muito atingido se tivesse que se realinhar
de forma mais ostensiva com os EUA). Entretanto, paises que
dependem tanto da China quanto dos EUA de maneira mais
equilibrada, como Peru, Argentina, Coldmbia e Equador, seriam
afetados de forma mais notavel se fossem envolvidos na guerra
comercial e forcados a escolher um dos lados.



CONCLUSAO

A China expandiu sua influéncia na América Latina em anos recentes ao estreitar os lagos comerciais, financeiros e de
investimentos. Entretanto, para muitas economias - especialmente México e América Central - 0s EUA se mantém um parceiro
comercial crucial, enquanto os lagos corporativos entre EUA e América Latina também continuam proximos. Nos proximos
anos, a América Latina vai se manter presa entre dois poderes, pois as relages entre EUA e China continuardo carregadas. 0s
governos na regido se esforcardo para maximizar todas as oportunidades em potencial gue possam surgir, principalmente em
termos de diversificagdo de cadeias de suprimentos, conforme as empresas reduzem sua dependéncia da China. Alguns paises
da regido podem se beneficiar, mas serdo principalmente os paises préximos dos EUA e com um caminho ja estabelecido de
manufatura para exportacao (principalmente o México). Entretanto, as economias asiaticas de baixo custo, como o Vietna,
representarao forte competicdo e limitarao o quanto a América Latina consegue obter de participacao no mercado. Ainda
assim, relacionamentos comerciais ja estabelecidos com a China ajudardo a regido a se recuperar de uma recessao bastante
profunda induzida pelo coronavirus. A perspectiva de investimentos chineses renovados em projetos de infraestrutura na
América Latina sdo um bom sinal para as perspectivas de médio prazo. Sdo aguas dificeis de navegar, com questdes como o
desenvolvimento do 5G impondo dificuldades especificas para legisladores na América Latina, mas a nossa previsdo principal
@ que, enquanto os Estados Unidos podem focar no aumento da sua influéncia na América Latina, a China continuara a ser um
parceiro comercial e de investimentos proximo da maioria dos paises da regido.
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Senningerberg, Luxemburgo. R.C.S Luxembourg B10.958. Autorizado e regulamentado
pela Comissao de Vigilancia do Setor Financeiro (a CSSF) e sob supervisdo conjunta
do Banco Central Europeu (o BCE) e a CSSF. O J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A. é
uma instituicdo de crédito autorizada em consonancia com a Lei de 5 de abril de 1993.
No Reino Unido, este material é publicado por J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A.,
London Branch, com escritério registrado a: 25 Bank Street, Canary Wharf, London
E14 5JP. Autorizado e regulamentado pela Comisséo de Vigilancia do Setor Financeiro
e sob supervisdo conjunta do Banco Central Europeu e a CSSF. Considerado autorizado
pela Prudential Regulation Authority. Sujeito a regulamentacdo limitada pela
Financial Conduct Authority e a Prudential Regulation Authority. Informacdes sobre o
Regime de Permissdes Temporarias, gue permite gue empresas baseadas em paises
do EEE operem no Reino Unido por um periodo limitado de tempo, enquanto buscam
autorizagdo integral, estdo disponiveis no website da Financial Conduct Authority. Na
Espanha, este material é distribuido pelo J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A., Filial
da Espanha, com sede em Paseo de la Castellana, 31, 28046 Madri, Espanha. O J.P.
Morgan Bank Luxembourg S.A., Filial da Espanha esta registrado sob o nimero 1516
no cadastro administrativo do Banco da Espanha e supervisionado pela Comissdo
Nacional do Mercado de Valores Mobiliarios da Espanha (a CNMV). Na Alemanha,
este material é distribuido pelo J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A., Filial
Frankfurth com sede a 1 (TaunusTurm), 60310 Frankfurt, Alemanha, sob supervisdo
conjunta da Comissao de Vigilancia do Setor Financeiro (a CSSF) e do Banco Central
Europeu (BCE) e, em certas areas, também é supervisionado pela Bundesanstalt fiir
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Finanzdienstleistungsaufsicht (a BaFin). Na Italia, este material é distribuido pelo
J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A- Filial Mildo sede a Via Cantena Adalberto 3,
Mildo 20123, Itdlia e regulada pelo Banco da Itdlia e a Commissione Nazionale per
le Societa e la Borsa (a CONSOB). Nos Paises Baixos, este material é distribuido por
J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A., Filial de Amsterda, com escritdrio registrado
em World Trade Centre, Tower B, Strawinskylaan 1135, 1077 XX, Amesterdd, Paises
Baixos. J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A.- Amsterdam Branch é autorizado e
regulamentado pela Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) e
supervisionado em conjunto pelo Banco Central Europeu (BCE) e a CSSF; J.P. Morgan
Bank Luxembourg S.A., Amsterdam Branch também é autorizado e supervisionado
pelo De Nederlandsche Bank (DNB) e a Autoriteit Financiéle Markten (AFM) nos
Paises Baixos. Registrado no Kamer van Koophandel com filial do J.P. Morgan Bank
Luxembourg S.A. sob o nimero de registro 71651845. Na Dinamarca, este material é
distribuido por J.P. Morgan Bank Luxembourg, Copenhagen Br, filial af J.P. Morgan
Bank Luxembourg S.A. com escritério registrado a Kalvebod Brygge 39-41, 1560
Kgbenhavn V, Denmark. J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A., Copenhagen Br, filial do
J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A. é autorizado e regulamentado pela Commission
de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) e supervisionado conjuntamente pelo
Banco Central Europeu (0 BCE) e a CSSF. J.P. Morgan Bank Luxembourg, Copenhagen
Br, filial af J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A. também estd sujeito a supervisdo de
Finanstilsynet (Danish FSA) e registrado no Finanstilsynet como um escritério do
J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A. sob o cédigo 29009. Na Suécia, este material
¢ distribuido por J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A.-Stockholm Bankfilial, com
escritdrio registrado a: Hamngatan 15, Stockholm, 11147, Suécia. J.P. Morgan Bank
LuxembourgS.A.- Stockholm Bankfilial € autorizado e regulamentado pela Commission
de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) e supervisionado em conjunto pelo Banco
Central Europeu (BCE) e a CSSF. J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A., Stockholm Branch
também esta sujeito a supervisdo de Finansinspektionen (Swedish FSA). Registrado
no Finansinspektionen como um escritério do J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A. Na
Franca, este material é distribuido por JPMorgan Chase Bank, N.A. (“JPMCB”), filial
de Paris, que é regulamentado pelas autoridades bancarias francesas Autorité de
Contrdle Prudentiel et de Résolution and Autorité des Marchés Financiers. Na Suica,
este material é distribuido por J.P. Morgan (Suisse) SA, que é regulamentado na Suica
pela Swiss Financial Market Supervisory Authority (FINMA).

Em Hong Kong, este material ¢ distribuido por JPMCB, filial Hong Kong. JPMCB,
filial Hong Kong, é regulada pela Hong Kong Monetary Authority e pela Securities
and Futures Commission of Hong Kong. Em Hong Kong, deixaremos de usar os
seus dados pessoais para fins de marketing, sem custo, mediante a sua solicitagdo.
Em Singapura, este material € distribuido por JPMCB, filial Singapura. JPMCB,
filial Singapura é regulada pela Monetary Authority of Singapore. Os servicos de
corretagem e consultoria e servicos de gestdo discriciondria de investimentos sdo
prestados por JPMCB, filial Hong Kong/Singapura (conforme informado a vocé). Os
servigos bancdrios e de custddia sdo prestados a vocé por JPMCB, filial Singapura. O
contelido deste documento ndo foi analisado por nenhuma autoridade regulatéria
em Hong Kong, Singapura ou quaisquer outras jurisdi¢des. Sugere-se ter cautela em
relacdo a este documento. Caso tenha alguma duvida com relagdo ao contelido deste
documento, vocé deve obter assessoria profissional independente. Para os materiais
que constituem antncios de produtos conforme as leis Securities and Futures Act
e Financial Advisers Act, este antncio ndo foi revisado pela Monetary Authority
of Singapore. JPMorgan Chase Bank, N.A., é uma associagdo bancdria nacional,
constituida mediante as leis dos Estados Unidos e sendo uma pessoa juridica, a
responsabilidade civel dos acionistas é limitada.

Em relagdo aos paises da América Latina, a distribuicdo deste material pode estar
restrita a algumas jurisdi¢des. Podemos oferecer e/ou vender valores mobilidrios
ou outros instrumentos financeiros que podem ndo estar registrados em, e que ndo
estejam sujeitos a uma oferta publica conforme as leis ou outros instrumentos de
regulamentacdo de valores mobilidrios ou outras normas financeiras em seu pais.
Esses valores mobilidrios ou instrumentos sdo oferecidos e/ou vendidos apenas de
forma privada. Qualquer comunicacdo de nossa parte em relacdo a esses valores

© The Economist Intelligence Unit Limited 2021. Todos os direitos reservados.

mobilidrios ou instrumentos, incluindo, sem limitacdo, a entrega de prospectos,
cartas de intengdes ou outros documentos de ofertas, ndo constituindo de nossa
parte uma oferta de venda ou solicitacdo de uma oferta de compra de quaisquer
valores mobilidrios ou instrumentos em qualquer jurisdicdo na qual essa oferta
ou solicitagdo seja ilegal. Além disso, esses valores mobilidrios ou instrumentos
podem estar sujeitos a determinadas restrices regulamentares ou contratuais na
transferéncia subsequente por vocé e vocé ¢ o Unico responsavel por verificar e
cumprir essas restricoes. Caso este contetdo faca referéncia a um fundo, o fundo
pode nao ser oferecido publicamente em paises da América Latina sem registro
prévio dos valores mobilidrios desse fundo em conformidade com as leis da
jurisdicdao correspondente. E vedada a oferta publica de qualquer valor mobiliario,
incluindo as a¢bes do fundo, sem registro prévio na CVM- Comissao de Valores
Mobilidrios Brasileira. Alguns produtos e servicos contidos nos materiais ndo podem
ser oferecidos atualmente pelas plataformas brasileira e mexicana.

Na Australia, J.P. Morgan Chase Bank, N.A. (JPMCBNA)(ABN 43 074 112 011/AFS Licenca
No: 238367) € regulado pela Australian Securities and Investment Commission e a
Australian Prudential Regulation Authority. O material fornecido pelo JPMCBNA na
Australia é destinado apenas a “clientes institucionais”. Para os fins deste paragrafo,
o termo “cliente institucional” tem o significado dado na se¢do 761G da Corporations
Act 2001 (Cth). Por favor, informe-nos caso nao seja um “cliente institucional”
atualmente ou caso deixe de sé-lo em algum momento no futuro.

JPMS é uma marca empresa estrangeira registrada (no exterior) (ARBN 109293610)
constituida no estado de Delaware, EUA. Conforme as exigéncias de licenciamento de
servicos financeiros da Australia, para se prestar servigos financeiros na Australia é
necessario ter um provedor de servicos financeiros, como J.P. Morgan Securities LLC
(JPMS) para se obter a devida licenca (Australian Financial Services Licence- AFSL),
a menos que haja alguma isencdo aplicavel. 0 JPMS esta isento da exigéncia de
possuir uma AFSL pela lei Corporations Act 2001 (Cth) (Act) para os servicos
financeiros que presta a vocé e é regulado pela SEC, FINRA e CFTC, conforme
a legislagao dos EUA, que difere da legislacdo australiana. O material fornecido
pelo JPMS na Austrdlia é destinado apenas a “clientes institucionais”. A informagdo
fornecida neste material ndo pretende ser, e ndao deve ser, distribuida ou passada
adiante, direta ou indiretamente, a qualquer outra classe de pessoas na Australia.
Para os fins deste paragrafo, o termo “cliente institucional” tem o significado dado na
secdo 761G da Lei. Por favor, informe-nos imediatamente caso ndo seja um “cliente
institucional” atualmente ou caso deixe de sé-lo em algum momento no futuro.

Este material ndo foi criado especificamente para investidores australianos.
Este material:

+ Pode conter referéncias a valores em dolar que ndo sejam ddlares australianos;

-+ Pode conter informagdes financeiras que ndo tenham sido elaboradas em
conformidade com as praticas ou leis australianas;

+ Pode ndo enderecar os riscos associados a se investir em investimentos em
moeda estrangeira; e

«+ Nao abordar questdes tributarias da Australia.

Referéncias a “J.P. Morgan” sdo ao JPM e subsidiarias e coligadas no mundo todo.
“J.P. Morgan Private Bank” ¢ o nome da marca dos negdcios de private banking
conduzidos pelo JPM. Este material € para o seu uso pessoal e ndo deve ser circulado
ou utilizado por alguma outra pessoa, ou copiado para uso nao pessoal, sem a nossa
permissdo. Em caso de ddvidas ou se ndo desejar mais receber estes comunicados,
entre em contato com a sua equipe do J.P. Morgan.
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