. SEPTEMBRE 2021

Résumé

1. Le dollar américain a rebondi ces dernieres
semaines. Ce mouvement a été soutenu par un
regain d'aversion au risque lié aux craintes de
nouveau confinement et aux perspectives de
croissance a long terme. La chute soudaine des taux Table des matiéres
longs par rapport aux taux courts a également
soutenu le dollar.

USD & GBP

2. Nous pensons que les inquiétudes concernant le CHF & JPY
variant delta sont exagérées et nous prévoyons une

nouvelle accélération de la croissance au cours des SEK & NOK

prochains trimestres. Selon nous, les taux de AUD & NZD

croissance supérieurs a la tendance devraient CAD & CNY
persister jusqu'en 2023 a mesure que les dépenses

d'infrastructure entreront en vigueur. L'appétit Tableaux de prévisions
pour le risque devrait se maintenir sur les marchés Avertissement
financiers. Cela suggere une certaine baisse du
dollar américain par rapport a l'euro au cours de
I'année a venir. Notre objectif EURUSD est de 1,22
pour I'horizon de 12 mois.

NOS OBJECTIFS A 3 ET 12 MOIS

3. Les devises des pays ou les banques centrales

) ) Cours actuel Objectif a Objectif a
devraient rehausser les taux ont plus de potentiel

14/09/2021 3mois 12 mois
face au dollar américain. C'est le cas des devises Etats-Unis| EUR/ USD 1,181 | 1,17 1,22
exportatrices de matieres premieres et de la livre e Royaume-Uni| EUR / GBP 0,854 | 0,85 0,84
sterling. § Suisse| EUR/CHF 1,088 | 1,10 1,12
4. Les perspectives des devises des marchés E Japonf EUR /7JPY 1258 1 130 135
S Suéde| EUR / SEK 10,17 [ 10,00 | 10,00

émergents restent globalement positives, mais le

8¢ ent 8 . ‘p Norvege] EUR /NOK 10,19 | 9,80 9,60
potentiel haussier est plus faible 8 mesure que nous Tapon| USD/JPY  108,9 111 111
nous rapprochons progressivement de la premiere canadal USD / cAD 126'6 125 124

hausse des taux début 2023. Nous pensons que 5 Australie] AUD/USD 0,737 0,73 0,76
certaines devises émergentes présentent davantage ICH Nouvelle-Zélande| NZD / USD 0,712 0,70 0,73
de potentiel haussier, comme par exemple la Russie £ Brésil| USD/BRL 5,209 4,90 4,80
et le Brésil. § Russie] USD/RUB 72,72 | 70,0 68,0

Inde] USD/INR 73,68 72,0 72,0
Chine|] USD/CNY 6,455 6,40 6,40
Source: Refinitiv - BNP Paribas

Guy Ertz, PhD

Chief Investment Advisor
BNP Paribas Wealth Management
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Vision sur 1'USD >>
OBJECTIF 12M VS EUR: 1.22

L'EURUSD (valeur d'un euro) a fluctué dans une fourchette
étroite autour de 1,18 au cours des derniéres semaines.
L'inflation de la zone euro s'est accélérée a 3 %. Selon
nous, l'inflation devrait progressivement converger vers 2
% 1'an prochain. La dynamique économique mesurée par
I'indice de surprise économique devrait afficher une
divergence croissante entre les deux zones, en faveur de la
zone euro. Celle-ci est quelque peu a la traine en raison du
variant delta, mais les taux de vaccination sont désormais
plus élevés et nous prévoyons une amélioration des
statistiques économiques au cours de la période
d'automne. Ceci, associé a un environnement de risque
favorable, suggere que l'euro devrait s'apprécier sur le
second semestre de 1'année 2022.

Le potentiel de hausse de I'euro est toutefois plus limité
que prévu. En effet, les perspectives des banques centrales
ont quelque peu évolué car nous prévoyons que la Fed
relévera ses taux au premier trimestre 2023, la hausse des
rendements US 2y limitant progressivement la baisse de
I'USD a mesure que se rapproche le premier relévement
des taux. Nous ne prévoyons aucune modification du taux
cible de la BCE au cours des deux prochaines années.

L'EURUSD devrait atteindre environ 1,17 a court terme.
Au cours de 'année a venir, notre objectif EUR/USD est
de 1,22 (valeur d'un euro).

I
ooy ﬂ,‘v‘v‘w“‘l
[ I w\u | [ 1
}\,U | l‘“ Mo ]

1 \”W' v Y, Iy ‘ w
T T L
1 ™l |
v g
) ry f i ‘\WU
WA ’
y W’

s

t 1,10

1,00

2016 | 2017 ' 2018 ' 2019 ' 2020 T 2021
—__ EURUSD

2 BNP PARIBAS

WEALTH MANAGEMENT
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Vision sur le GBP >>
OBJECTIF 12M VS EUR: 0.84

La livre sterling est restée solide durant les mois d'été,
mais a eu quelques difficultés a maintenir des niveaux
inférieurs a 0,85 (valeur d'un euro). Le déploiement rapide
du vaccin au Royaume-Uni, I'ampleur de la dynamique
économique ainsi que le message plus offensif de la
banque centrale ont permis a la livre sterling de casser
temporairement le niveau de 0,85.

Nous anticipons que 1'économie britannique va croitre
plus rapidement qu'anticipé par le consenus cette année
et I'année prochaine. Les chiffres meilleurs que prévu au
premier trimestre et l'amélioration des indicateurs
avancés indiquent une forte reprise. Selon nous,
I'économie devrait retrouver son niveau d'avant la
pandémie vers l'automne de cette année et une croissance
supérieure a la tendance tout au long de 2022.

Les minutes de la réunion de politique monétaire du mois
d'aolit ont laissé entrevoir un débat croissant sur le
calendrier du processus de resserrement de la politique
monétaire. Le Comité a également abaissé la barre pour
une réduction du bilan.

Nous avons avancé nos prévisions quant au calendrier de
la premiére hausse des taux. Nous prévoyons désormais
un mouvement en mai 2022 (aofit 2022 attendu avant) et
tablons sur une nouvelle hausse a 0,75 % d'ici fin 2023.
Nous continuons également de penser que la banque
centrale mettra fin aux réinvestissements de 1'APF d'ici fin
2022.

Compte tenu de ce qui précéde, nous tablons sur une
baisse de I'EURGBP a 0,84 (valeur d'un euro) d'ici fin
2021 (appréciation du GBP) et sur une stabilisation de
I'EURGBP a1 an.

0,82

2016 ' 2017 ' 2018 ' 2019 ' 2020 ' 2021
— EUR/GBP
Source: Refinitiv Datastream, 15/09/2021
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Vision sur le CHF >>
OBJECTIF 12 M VS EUR : 1,12

La devise suisse s'est appréciée face a l'euro au cours
des mois d'été dans un contexte de messages prudents
de la BCE et de nouvelles craintes autour de la
pandémie dans la zone euro. Face a 1'USD, la devise a
fluctué dans une fourchette autour de 0,92.

Nous conservons notre opinion sur un franc plus faible
au cours des prochains mois car nous prévoyons une
accélération de la dynamique de la zone euro et un
retour de l'appétit pour le risque sur les marchés
financiers. L'autre argument clé est lié aux perspectives
des banques centrales.

La politique monétaire de la BNS devrait rester en
suspens au cours des deux prochaines années, faisant
du CHF une devise de financement attrayante. Un autre
facteur qui pése sur le CHF est la volonté continue de la
Banque nationale suisse (BNS) d'intervenir sur les
marchés des changes, si la devise se renforce
sensiblement. Les derniéres annonces de la BCE
indiquent que les taux euro pourraient rester bas au
cours de I'année a venir. Cela limite le potentiel de
hausse de I'euro.

Nous avons abaissé notre objectif d'EURCHF a un an
de 1,14 a 1,12. Pour la cible 3 mois, nous la révisons
de 1,11 a 1,10. Le potentiel d'appréciation de I'euro
nous semble en effet plus limité en raison des
commentaires récents de la BCE.
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Vision sur le JPY >>
Objectif 12m vs USD: 111

La devise japonaise a été relativement stable en juillet
et aolt, fluctuant dans une fourchette serrée 109-110.
Nous maintenons nos prévisions pour I'USDJPY a 111 a
3 et 12 mois.

La reprise de 1'économie japonaise sera probablement
entravée par la lenteur de la vaccination. La
combinaison d'un systeme de santé fragile et des
difficultés sur les chaines d'approvisionnement en Asie
du Sud-Est constitue un frein supplémentaire a court
terme. La croissance de 2021 et 2022 est parmi les plus
faibles des pays du G10, mais nous ne pensons pas que
cela augmente  significativement les  risques
économiques a long terme. Les risques d'inflation
restent trés faibles. Nous ne prévoyons pas de
changement du taux directeur de la banque centrale ou
de I'objectif de rendement a 10 ans.

Selon nous, les rendements obligataires devraient
progresser dans les pays développés, entrainant un
élargissement des spreads par rapport au Japon en
raison de la politique de controéle de la courbe des taux
de la Banque du Japon. Cela devrait peser sur le JPY.
Nous avons des perspectives positives pour les actifs
risqués et cet environnement devrait limiter le
potentiel de la demande de yen en tant que devise
refuge. Le potentiel de baisse est limité, la devise étant
déja faible par rapport aux moyennes historiques et au
niveau d'équilibre de long-terme (PPA). Notons
également que les investisseurs japonais sont
fortement exposés aux actifs en devises étrangeres.

Par conséquent, nous maintenons nos objectifs
USDJPY a 3 et 12 mois a 111. Cela suggére une
évolution latérale de 'USDJPY.
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Vision sur la SEK >>
Objectif 12m vs EUR: 10.00

La SEK s'est négociée dans une fourchette assez étroite
autour de 10,20 pendant la majeure partie de I'été
(contre euro).

I est peu probable que les évolutions politiques
actuelles se répercutent sur la devise et celle-ci est
principalement soutenue par le sentiment a I'égard du
risque et les anticipations du marché a 1'égard de la
banque centrale.

Celle-ci devrait maintenir ses taux inchangés 1'année
prochaine. Au cours de l'année a venir, les marchés
pourraient anticiper une normalisation plus rapide du
bilan que ne le prévoit actuellement la banque centrale.
Cela pourrait inciter les marchés a anticiper un début
de hausse des taux de la Riksbank, permettant une
appréciation de la SEK.

La balance des paiements de la Suede s'est légerement
détériorée pour atteindre 0,3 % du PIB au T1 2021, en
raison d'une accélération des désinvestissements.

Nous maintenons nos objectifs EURSEK a 10,00 sur
les 3 et 12 prochains mois (valeur d'un euro). Cela
suggeére une appréciation marginale du SEK.
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Vision sur la NOK >>
Objectif 12m vs EUR: 9.60

Au cours des 3 derniers mois, la NOK s'est inscrite en
baisse et I'EURNOK (valeur d'un euro) a atteint 10,61 a
la mi-juillet. Il s’est ensuite réapprécié et s'est stabilisé
autour de 10,20.

Les perspectives restent positives car la banque
centrale devrait relever ses taux lors de sa réunion le
23 septembre. Ce serait la premiere parmi les pays du
G10.

Les marchés financiers intégrent presque entierement
une nouvelle hausse de 25 pb en décembre. Il est
possible que la devise corrige temporairement mais a
plus long terme, nous voyons une appréciation de la
NOK. En effet, au cours des prochaines années, nous
pensons que la divergence des taux d'intérét entre la
Norvege et le reste des pays du G10 soutiendra la NOK
par rapport aux devises a faible rendement. Elle
devrait aussi bénéficier de la hausse attendue des prix
des matiéres premieres, en particulier du pétrole
(Brent).

Nous maintenons notre objectif 3 mois EURNOK
(valeur d'un euro) a 9,80 et notre objectif 12 mois a
9,60, suggérant une appréciation de la NOK.
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Vision sur I'AUD >>
Objectif 12m vs USD: 0.76

L'AUD a chuté au cours des derniers mois a la suite du
ralentissement de la croissance chinoise et du
renouvellement des restrictions Covid 19 en Australie
contre la propagation du la variant Delta. A ce jour,
seuls 30 % des australiens sont vaccinés.

Nous conservons toutefois des perspectives positives
pour la devise, qui semble bon marché par rapport a
I'USD, d'autant plus que les taux obligatiares ne
devraient augmenter que progressivement, profitant
ainsi aux actifs risqués. Le gouvernement australien a
délaissé sa politique du « zéro Covid » au profit d'un
objectif de vaccination et la banque centrale considere
I'impact négatif du variant Delta comme temporaire.
Lors de sa réunion de septembre, la banque centrale a
lancé le tapering comme prévu, ramenant le rythme a
4Mds AUD/semaine.

Les tensions géopolitiques demeurent toutefois élevées
en Asie du Sud-Est, tandis que la croissance chinoise
ne s'améliorera que progressivement. La Chine étant le
principal partenaire commercial de I'Australie, cela
représente un risque baissier. Tous ces éléments en
plus des risques de nouveaux confinements, suggerent
un potentiel de hausse plus limité pour 1'AUD.

Par conséquent, nous modifions notre objectif
d'AUDUSD 3 mois a 0,73. Notre objectif de 12 mois
est révisé a 0,76 (valeur d'un AUD). Cela implique
une appréciation de I'AUD.

2016 | 2017
— AUDWUSD

2018 2019 2021

Source: Refinitiv Datastream, 14/09/2021
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Vision sur le NZD >>
Objectif 12m vs USD: 0.73

Le NZD a suivi de pres le mouvement de 1'AUD, gardant
une certaine sensibilité par rapport a I'appétit au risque
du marché. La devise a atteint un pic autour de 0,73 fin
mai et a reculé depuis.

L'économie néo-zélandaise a connu une forte reprise
apres la récession provoquée par la pandémie grace a
une gestion efficace du COVID. Les autorités restent
prudentes dans la mesure ou il n'est pas possible
d'exclure un éventuel retour a des mesures fortes
contre le virus, mais les risques les plus extrémes sont
désormais écartés. Les nouveaux cas récents et le faible
taux de vaccination constituent cependant une
préoccupation majeure.

Les taux néo-zélandais ont fortement augmenté apres le
meeting de la Fed de juin et dans une plus large mesure
que le reste du G10. Selon nous, la décision de la banque
centrale en aoiit de maintenir son taux directeur a 0,25
% ne fait que reporter une éventuelle hausse des taux.
La décision prudente a été prise suite a la mise en place
soudaine d'un confinement de niveau 4 la veille de la
réunion. Nous pensons que l'aggravation de Ia
pandémie et les faibles taux de vaccination suggerent
une potentiel de hausse plus limité pour le NZD, méme
si la devise semble sous-évaluée.

Nous modifions nos objectifs NZDUSD a 3 mois a 0,70
et 12 mois a 0,73 respectivement (valeur d'un NZD).
Cela implique un potentiel d'appréciation désormais
plus modéré pour le NZD.

2016 | 2017
— NZDUSD

2018 2019 2020 2021

Source: Refinitiv Datastream, 15/09/2021
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Vision sur le CAD >>
Objectif 12m vs USD: 1.24

Le dollar canadien a fortement corrigé en aoit, se
négociant juste en dessous de 1,295 par rapport au
dollar américain. Il se négociait autour de 1,20 début
juin. La devise a été pénalisée par les inquiétudes liées a
la croissance mondiale, suite a la propagation du
variant Delta et a la récente faiblesse de la Chine.

La banque centrale a ralenti le rythme des achats
d'emprunts d'Etat. Cela a permis de stabiliser le bilan.
Elle a également avancé ses prévisions de
normalisation de l'activité, ce qui suggere des
relevements des taux a partir du second semestre
2022. Une nouvelle réduction des achats d'actifs est
probable, méme si une faiblesse inattendue du PIB
observée au T2 pourrait retarder cette décision. Les
élections fédérales du 20 septembre ne devraient pas
entrainer de changements majeurs dans les
perspectives de relance budgétaire. La dynamique
économique, en particulier les prix élevés des matiéres
premiéres, continue de soutenir fortement le CAD par
rapport au dollar américain. Le taux élevé de
vaccination du pays rend peu probable de nouvelles
mesures de confinement. La récente faiblesse de la
Chine limite toutefois quelque peu la hausse du CAD.

Nous modifions notre objectif USDCAD (valeur d'un
dollar) sur I'horizon de 3 et 12 mois a 1,25 et 1,24
respectivement. Cela suggére un potentiel de hausse
pour le CAD.

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
—— USD/CAD

Source: Refinitiv Datastream, 15/09/2021
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Vision sur le CNY >>
Objectif 12m vs USD: 6.40

Apres la réunion du FOMC de juin, le taux USDCNY est
revenu a 6,50 (valeur d'un dollar), en hausse par
rapport aux niveaux de mai (le plus bas depuis 2018).
La devise a oscillé autour de 6,45 ces derniéres
semaines.

Les autorités chinoises devraient continuer a se
concentrer sur la stabilité de la croissance, avec une
réduction de la croissance économique de 1'ordre de 5-6
% par an, comme l'a confirmé la réunion politburo du
30 juillet. L'objectif est de limiter les exces tant au
niveau politique qu'au niveau des entreprises et de
rendre la croissance plus stable a long terme.

Les investissements dans la consommation et
l'industrie manufacturiere devraient continuer a
rebondir, mais ceux dans Il'immobilier et les
infrastructures devraient faire face a des difficultés
liées au resserrement de la politique monétaire, de
sorte que la reprise économique sera plus lente a
I'avenir. Selon nous, les mesures politiques a 1'encontre
des sociétés internet chinoises ne devraient pas avoir
beaucoup d'effet sur les taux de croissance. La
performance commerciale et la balance courante de la
Chine continuent de bien se comporter, créant un
soutien fondamental pour la devise. La hausse du CNY
devrait toutefois étre limitée par une Fed
accommodante et une PBoC soucieuse d'éviter une
nouvelle appréciation du yuan.

Nous maintenons notre objectif USDCNY 3 mois a
6,40 et notre objectif 12 mois a 6,40 (valeur d'un
dollar). Cela suggére une évolution stable pour le
CNY au cours des prochains mois.
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Objectif 12 mois

Objectif 3 mois

SPOt | Tendance Tendance
14/09/2021 (vs EUR) (vs EUR)

Etats-Unis| EUR / USD 1,181 Neutre 1,17 Négatif 1,22
Royaume-Uni| EUR / GBP 0,854 Neutre 0,85 Neutre 0,84
Japon| EUR/JPY 129,8 Neutre 130 Négatif 135
Suisse| EUR / CHF 1,088 Neutre 1,10 Négatif 1,12
Australie| EUR / AUD 1,602 Neutre 1,60 Neutre 1,61
ouvelle-Zélande| EUR /NZD 1,660 Neutre 1,67 Neutre 1,67
Canada| EUR/CAD 1,495 Positif 1,46 Neutre 1,51

Suéde| EUR/SEK 10,17 Neutre 10,00 Neutre 10,00
Norvége| EUR / NOK 10,19 Positif 9,80 Positif 9,60
Chine| EUR/ CNY 7,623 Neutre 749 Négatif 7,81

Inde| EUR/INR 87,02 Positif 84,24 Neutre 87,84
Brésil| EUR / BRL 6,152 Positif 5,73 Positif 5,86

Russie| EUR / RUB 85,88 Positif 81,90 Positif 82,96

Source: Refinitiv - BNP Paribas

Spot Objectif 3 mois Objectif 12 mois
Tendance Tendance
14/09/2021 (vs USD) (vs USD)

Eurozone| EUR / USD 1,181 Neutre 1,17 Positif 1,22

Royaume-Uni| GBP /USD 1,385 Neutre 1,38 Positif 1,45
Japon| USD /JPY 109,9 Neutre 111,00 Neutre 111,00

Suisse| USD / CHF 0,921 Négatif 0,94 Neutre 0,92

Australie| AUD /USD 0,737 Neutre 0,73 Positif 0,76

ouvelle-Zélande| NZD / USD 0,712 Neutre 0,70 Positif 0,73

Canada| USD /CAD 1,266 Neutre 1,25 Positif 1,24

Chine| USD/CNY 6,455 | Neutre 6,40 Neutre 6,40
Inde| USD/INR 73,68 Positif 72,00 Positif 72,00

Brésil| USD/BRL 5,209 Positif 4,90 Positif 4,80
Mexique| USD / MXN 19,85 Neutre 19,70 Positif 19,00

A Russie| USD / RUB 72,72 Positif 70,00 Positif 68,00
Afrique du Sud| USD / ZAR 14,13 Négatif 14,50 Négatif 15,00

B USD Index|  DXY 92,68 | Neutre 93,24 Négatif 90,13

Source: Refinitiv - BNP Paribas
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AVERTISSEMENT

Ce document marketing est communiqué par la Banque Privée
Métier de BNP Paribas, Société Anonyme, Siege social 16
boulevard des Italiens, 75009 Paris, France, immatriculée sous
le numéro 662 042 449 RCS Paris, enregistrée en France en
tant que banque auprés de l'Autorité de Controle Prudentiel et
de Résolution (ACPR) et réglementée par ['Autorité des
Marchés Financiers (AMF). En tant que document marketing, il
n'‘a pas été préparé conformément aux exigences légales et
réglementaires visant a garantir l'indépendance de la
recherche en investissement et n'est soumis a aucune
interdiction de négocier avant sa diffusion. Il n'a pas été
soumis a l'AMF ni a aucune autre autorité de marché.

Ce document est confidentiel et destiné uniquement a l'usage
de BNP Paribas SA, BNP Paribas Wealth Management SA ou de
leurs sociétés affiliées (« BNP Paribas ») et des personnes a
qui ce document a été remis. Il ne peut étre distribué, publié,
reproduit ou communiqué par un destinataire a une autre
personne, ni cité ou mentionné dans un quelconque document,
sans le consentement préalable de BNP Paribas.

Ce document est fourni uniguement a titre d'information et ne
constitue pas une offre ou une sollicitation dans un Etat ou une
juridiction dans lequel une telle offre ou sollicitation n'est pas
autorisée, ou a toute personne a laguelle il est illégal de faire
une telle offre, sollicitation ou vente. Il ne s'agit pas, et en
aucun cas, d'un prospectus.

Bien que les informations fournies dans le présent document
puissent avoir été obtenues de sources publiées ou non
considérées comme fiables et que toutes les précautions
raisonnables aient été prises dans ['élaboration de ce
document, BNP Paribas ne fait aucune déclaration ni ne donne
aucune garantie, expresse ou implicite, quant a son exactitude
ou son exhaustivité et décline toute responsabilité en cas
d'inexactitude, d'erreur ou d'omission. BNP Paribas ne donne
aucune garantie, garantie ou déclaration quant au succes, a la
rentabilité, au rendement, a la performance, au résultat, a
l'effet, a la conséquence ou a l'avantage (juridigue,
réglementaire, fiscal, financier, comptable ou autre) attendu
ou projeté d'un produit ou d'une transaction. Les investisseurs
ne doivent pas se fier indOment a des informations historigues
théoriqgues  concernant ces performances historigues
théoriques. Le présent document peut contenir ou faire
référence aux performances passées les performances
passées ne préjugent pas des performances futures.

Les informations contenues dans ce document ont été rédigées
a linsu de votre situation personnelle, y compris votre

situation financiere, votre profil de risque et vos objectifs
d'investissement.

Avant de conclure une transaction, chaque investisseur doit
pleinement comprendre les risques financiers, y compris tout
risque de marché associé a l'émetteur, les avantages et la
pertinence d'un investissement dans un produit et consulter
ses propres conseillers juridiques, fiscaux, financiers et
comptables avant de procéder a son investissement. Les
investisseurs doivent étre en mesure de comprendre
pleinement les caractéristiques de la transaction et, en
l'absence de toute disposition contraire, étre financierement
en mesure de supporter une perte de leur investissement et
disposés a accepter un tel risque. Les investisseurs doivent
toujours garder a L'esprit que la valeur des investissements et
de tout revenu en découlant peut évoluer a la hausse comme a
la baisse et que les performances passées ne doivent pas étre
considérées comme une indication des performances futures.
Tout investissement dans un produit décrit ici est soumis a la
lecture et a la compréhension préalables de la documentation
juridique concernant le produit, et en particulier celle qui
décrit en détail les droits et obligations des investisseurs ainsi
que les risques inhérents a un investissement dans le produit.
Sauf accord écrit contraire, BNP Paribas n'agit pas en qualité
de conseiller financier ou de fiduciaire de l'investisseur dans le
cadre d'une transaction. Les informations, opinions et
projections exprimées ici reflétent 'opinion de leur auteur au
moment de la rédaction du présent document ; elles ne
doivent pas étre considérées comme faisant autorité ou se
substituer a l'exercice du jugement par qui que ce soit, et sont
susceptibles de changer sans préavis. Ni BNP Paribas ni
aucune entité du Groupe BNP Paribas n‘assume la moindre
responsabilité quant aux conséguences qui pourraient résulter
de l'utilisation d'informations, d'opinions ou de projections
contenues dans le présent document.

En tant que distributeur des produits décrits dans le présent
document, BNP Paribas peut percevoir des commissions de
distribution sur lesquelles vous pouvez obtenir de plus amples
informations sur demande spécifique. BNP Paribas, ses
collaborateurs ou administrateurs peuvent détenir des
positions sur ces produits ou traiter avec leurs émetteurs.

En acceptant ce document, vous acceptez d'étre Lié par les
limitations qui précédent.

© BNP Paribas (2021). Tous les droits réservés.
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