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= EIEURUSD alalza en1.1350 a pesarde las incertidumbres por el Brexit

a LaEURGBP cerca del 0.89 mientras el cable cotiza porencimadel1.28
a Lasdivisas LatAm reaccionan favorablemente; el BRL con sesgo alcista ensureapertura

a Banxico contintia respondiendo al MXN

La GBP cae ante el ruido por Brexit

Ayer probablementefue un diaduro paraTheresa May en sudespacho, y sin dudalo fue parala GBP, al registrar su
mayor pérdidaintradia desde elinfame batacazo repentinoque sufrio el 16 de octubre del 2016. EIEURGBP repunté
casidos figuras quedandose aescasadistanciade 0.89 mientrasqueel cable se desplomd de 1.30aalgo menosde
1.27.Todo arrancé conladimisiéndel ministro para el Brexit Raab en durantela mafiana, debido aque en su opinion,
el acuerdo propuestorepresentariaunaamenazaparalaintegridaddel Reino Unido. Otros tres ministros siguieron sus
pasos, mientrasque el liderazgo de May también se vio sacudido desde su propio partido al plantear losdiputados
mas partidarios del Brexit la posibilidad de presentar unamociénde censura en mayo. Aunquetodaviano le han
llegado al presidente del comité 1922 las 48 firmas que se requieren para eso, todo eseruido fue suficiente para hacer
temblarelliderazgo de May, que sevioobligadaavolver ala palestra.En otraruedade prensa posterior, reafirmd su
conviccidonde que este acuerdoincluiatodaslas caracteristicas contralas que votaronla mayoria de britanicos en el
referéndum de 2016. Paralos mercados, podria haber sido yademasiadotardepara convencerlesde que nadase
interpone en elcaminodel Proyectode Ley de Salida para su aprobaciénen el Parlamento. En cambio, las
incertidumbres probablementeseguirdnabundando de caraalavotacidnclaveen el Parlamento, y reiteramoslo
dicho en nuestro diarioayer: “la GBP podria seguir enfrentdndosea un entorno bastante volatil, conriesgos en gran
medidainclinados alabaja, yaque no es nada seguroque lamayoriade diputados del Reino Unidovayan a aprobar el
proyectodeley del Brexit".No obstante, desde laturbulenciade ayer, la GBP haintentado estahilizarse, aunque los
titulares de Ultima hora sugieren que las dificultades no han terminado para May, ya que Michael Gove podria ser el
siguiente en dimitir después de que presuntamente se negaraa asumir el cargo de ministrodel Brexit sinopodia
renegociar elacuerdo.

El EURUSD sigue cotizando en funcion a las noticias Brexit
Unavez mas el Brexit incidid en laevoluciondel EURUSD ayer al hacer retroceder al crucepor debajode 1.13, aunque
la correcciénfue breve.Enuncontextode deterioro moderado general del USD, el EUR logré cerrar la sesioncon
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avances pese al castigopor partedelos crucesde la GBP. Aunque deberia prevalecer la cautela ante lacreciente
incertidumbresobre el Brexit, laevolucionde precios ayer respalda nuestra o piniénde que el EUR esta cotizandoa
niveles extremosy que el escenario politico negativo (tanto Italiacomo el Brexit) parece estar en gran medida
descontado.De hecho, pese allastre quesupusoparael USD lacorreccidndelostipos de losUST, los diferenciales
respecto a Alemania se ampliaron, lo cual también refuerzanuestra opinion. Se asomanriesgos bajistas para el
EURUSD conlos plazoslimite claves establecidos tanto paralas negociaciones sobre el presupuestode Italiacomo
parael Brexit la proxima semana, aunque seguimos confiando en que hayaconsolidaciéonde aquiadiciembre.

Después dela"pérdidadeimpulso” sufrida porlosfundamentales macrode la UME, ayer el superdvit comercial dela
region se estreché hasta EUR13.400 mill. en septiembre (frente a EUR16.300 mill. esperado). Hoy Draghi seranoticia
enlos mediosen unaagenda porlo demas despejada, Unicamentependiente de lalecturafinal del IPC de octubre.En
el otrolado delaecuacién, las ventas minoristas de EE.UU sorprendieron al alza en octubre (+0,8% m/mfrenteal
+0,5% del consenso), mientras quelas ventas minoristas subyacentes se incrementaron un 0,3% m/m, una pizca
menos delo esperado. Por suparte, el indice de fabricacion Empire se situé en 23.3 en noviembre (frente al 20.0
esperado), mientrasque, por contra, el indice Philly Fed se desplomdéa12.9 (frente al 20.0del consenso). Hoy, el
calendario en EE.UU es mucho masliviano, Unicamente pendiente del dato de producciénindustrial relativoa octubre,
gue probablemente no incidirdamuchoen el USD.

Movimientos de precios erraticos en el resto de cruces del G5

Enun contexto de sentimientoderiesgofluctuante, el USDJPY continud suimpulso bajista durante la sesiéneuropea
solo paraperderelterrenoganado durante la sesion estadounidense ante lostitulares optimistas de lainminente
reunion Xi-Trump. No obstante, en el inicio delasesiénel cruce vuelve acotizaren tornoa 113.30. Por otro lado, el
CHF vio mas demanda comodivisa refugioal desatarse los titulares sobre el Brexit. Sin embargo, en una
consolidacionde posicionesocurridaanoche, el cruce harecuperadoel nivelde 1.14.

La mejoria de relaciones favoreceala TRY

Tras cotizaral alzaante nuevas entradas de capital y latimida demandalocalde FX,la TRY se vio impulsadaconla
noticiade quelaCasaBlancaestabarevisando las razonesde Turquiaparala extradicionde Fethullah Gulen, pastor
gue habiasidoobjetode blusqueda porlas autoridades turcasen relacion con laelintentode golpe en 2016. Aunque
los motivosdesdeladpticade EE.UUsondiscutibles, losinversoresvenestocomootra sefial de mejoriadelas
relaciones entre Turquiay EE.UU, un asunto que subyace ala depreciacionque sufriéla TRY durante los mesesde
verano.lLaCasaBlancahanegadolanoticia, perola TRY apenas hareaccionadoen lamafianadelviernesy podria
mantener lamayoriade susavances frentealas grandesdivisas. No obstante, creemos que lademanda de divisas por
partedeinversoresminoristaslocales probablementeaumente entornoa los niveles actuales, lo cual mantendria el
USDTRY en equilibrio dentro del rango 5.35-5.45.

Las divisas LatAm reaccionan favorablemente; el BRL con sesgoalcistaen su reapertura

La fuerzadelUSD frente alas divisas G10 ante el ruido politicoen Europanose hatranscendidoen ME nien LatAm. El
jueves lamayoriadedivisasrepuntaron, rebotando desde sus minimos recientes, aunque contindian cotizando dentro
deestrechosrangos. EICOPhaseguidoalazagaytodaviavemos ciertoagotamiento de movimientos enotrasdivisas
de ME, incluidoel CLP paracobrarimpulso, aunque todavia cotiza lejos de USDCOP3200, laresistenciarevisada. El
BRL todavia podria acortar mas distancias hoy viernes, ya que los mercados estuvieroncerrados ayer por dia festivo
nacional. Alliel soporte masgrande siguesiendo USDBRL3.65, situandose la primera prueba de su dinamismo en
3.75/72.

Banxico contintia respondiendo al MXN

En consonanciaconlas expectativas, Banxico subié el tipoa1diaen 25 pbshastael 8%. Entre las presiones de
inflacion, laactividadecondmicay laincertidumbrepolitica, Banxico le estd dando mas prioridada su postura
defensivaantelavolatilidaddel MXN, dejandola puerta abiertaanuevas subidas de tipos. Elmercado contintia
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descontandomasaumentosdetipos, cercade 2 subidasde 25bp. EIMXN se aprecié casihastael 0,75% en lasesion,
avanzandojuntoconotrasdivisasde ME. Lavolatilidad esperada exige adoptar unapostura neutral o defensiva
respecto al MXN, donde seguimos elevando lossoportes en el area de USDMXNZ20-19.50.

El ARS se queda pordebajo de sus compaiieros LatAm, todavia rondando el limite inferior

La aprobacionyaesperadadel presupuestode 2019 por parte del Senadonologrégenerarimpulsos parael ARS.Con
el mercado de Brasil cerrado, hubo ofertasde ARS el jueves perode un modo contenido favoreciendo asilas
operacionesde carry.Latasadeinflaciénde octubre publicada el juevesalcanzé el 5,4% m/m frenteal 5,5%
esperado (45,9% interanual), lo cual nos recuerdala erosionque sufre lacompetitividaddel ARS en términosreales.
Mientras tantolaatencidonseguira centradaen lacombinaciénentrelostiposy ladivisa,dondeeltipo LELIQ se
establecié masbajoen el 62,49%. Técnicamente, el BCRA se hacomprometido a mantenerlo por encima del 60%
hastaquehayasefiales mas clarasde quelainflacién tiendealabaja, conservandoasila posibilidad de intervencion.
De caraalviernes ellimiteinferior se haelevadoa USDARS35.54(35.64 el lunes).

El CLP brilla con el cobre

EICLP seaprecié un 1% batiendo de nuevo asuscompafieros LatAm. Eltemasiguesiendoel mismo:los avances
llegan respaldados por el favorable sentimiento del mercadohacialas divisasde ME, larecuperacionde los preciosde
las materias primas, especialmenteel cobre (que subidun 1,55%) y las noticias positivas de las negociaciones
comerciales entre EE.UUy China. A pesar lavolatiidad mas alta de lo esperadovista por el CLP el pasadomes, los
activos chilenos, incluyendolosbonos denominados enladivisalocal y hard currency, generaronmejores
rendimientosquesuspares. Los nivelestécnicos del CLPjunto alhechode que los preciosde las materias primasse
estén alejandode minimos, seguiranrespaldandoal CLP. El soporte técnicose encuentraen USDCLP669 (media
movilde 100 sesiones).
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S2 S1 Spot R1 R2 Momento* Ta % var
EURUSD 1,1188 1,1238 1,1356 1,1500 1,17709 A -3,56
EURGBP 0,8620 0,8734 0.,8861 0,8940 0,8988 AAA -0.7
USDJPY 111,38 111,83 113,29 114,55 14,74 v 0,2
EURCHF 1,1072 1,1180 1,423 1,1502 1,1600 A -2.4
USDCAD 1,2924 1,3049 1,3151 1,3290 1,3386 < 3.1
AUDUSD 0,6970 0,7000 0,7283 0,7390 0,7506 A -4,0
USDMXN 19,1200 19,5800 20,2113 20,6400 20,9608 <> 6.1
USDBRL 3,5449 3,6054 3,7860 3,8247 3,9556 A 15,5
USDCOP 3020,78 3100,02 3189,71 3228,10 3271,50 AA 58
USDCLP 635,90 653,82 676,13 700,10 717,05 v 7.2

*El momento refleja la tendencia delpar a corto plazo y su intensidad
Fuente: BBVA Research y Bloomberg; Datos a 16 de noviembre de 2018 08:10 (GMT)

Principales datos y eventos destacados de las préximas 24 horas:

EE.UU.

UEM
Canada

Colombia
Brasil
Fuente: BBVA GMR
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Miembro dela Fed Evans pronuncia discurso. Produccién industrial (oct) encuesta: 0.2% m/m vs. anterior:

0.3% m/m. Flujo total de capital neto (sep) anterior: USD108.2Bn
Declaraciones de Mario Draghi. IPC (oct) encuesta: 0.2% m/m (2.2% a/a) vs. anterior: 0.5% m/m (2.1% a/a)
Ventas del sector manufacturero (sep) anterior: -0.4% m/m. Inversion en activos extranjeros (sep) anterior:

CAD2.8 mil mil

Indice de confianza del consumidor (oct) anterior: -0.7

Actividad economica (sep) encuesta: 0./ /% vs. anterior: 2.5%
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Informacién Importante

Las empresas del Grupo BBVA que han participado en la preparaciéon de este documento o que han aportado informacién,
opiniones, estimaciones, previsiones o recomendaciones parasu elaboracion seidentifican por laubicacion de los autores, que se
indicaen laprimerapaginadel modo siguiente: 1) Madrid, Londres o Europa: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., incluidas sus
sucursalesenlaUE (en lo sucesivo "BBVA"); 2) Ciudad de México: BBVA Bancomer, S.A. Institucién de Banca Mdltiple, Grupo
Financiero BBVA Bancomer (en lo sucesivo "BBVA Bancomer"); 3) Nueva York: BBVA Securities, Inc. (en lo sucesivo "BBVA
Securities"); 4) Sucursal de Nueva York: BBVA, Sucursalde Nueva York; 5) Lima: BBVA Continental; 6) Bogota: BBVA Colombia
S.A.; 7) Santiago de Chile: BBVA Chile S.A.; 8) Hong Kong: BBVA, Sucursal de Hong Kong; 9.) Estambul: Garanti Securities.
Para los destinatarios en la Unién Europea, este documento es difundido por BBVA, un banco supervisado por el Banco de Espariay por laComisién
Nacional del Mercado de Valores de Espafiae inscrito en el registro del Banco de Esparia con el niimero 0182.

Elpresente documento es una comunicacién publicitaria a efectos de la Directiva 2014/65/UE.

Aungue esta comunicacion no constituye un informe de inversion (Research), del descrito en la regulacion MiFID, puede haber sido preparado por
analistas financieros o personal de Sales & Trading.

En el supuesto de que sea elaborado por analistas, los analistas estan sujetos al procedimiento corporativo de “Actividad de Andlisis Financiero y
Régimen de los Analistas. Las recomendaciones publicadas son opiniones de las condiciones de mercado.

En el supuesto de que sea elaborado por personal de Sales & Trading, las opiniones reflejadas en le presente documento pueden diferir de aguellas
vertidas en los informes de inversiones (Research) elaborados por el Grupo.

BBVA ha establecido barreras fisicas y de informacién, junto a revisiones y politicas de cumplimiento, para asi minimizar pot enciales conflictos de
interés Ademas el Grupo BBVA cuenta con una Politica de Conflictos de Intereses, destinada a impedir que los Conflictos de Intereses perjudiquen a
los intereses de sus clientes. Ademas, con objeto de resolver los potenciales Conflictos de Intereses de cualquier tipo que se planteen, los
procedimientos de cada una de las dreas del Grupo BBVA cuyas actividades puedan dar lugar a potenciales conflictos de intereses, deberan, en linea
con lo establecido en la Norma para la Prevencion y Gestion de los Conflictos de Intereses en BBVA, y el Cddigo de Conducta del Grupo BBVA,
garantizar unaadecuada prevenciény gestién de los mismos.

Para los destinatarios en Hong Kong, este documento es difundido por BBVA, cuya sucursal de Hong Kong es supervisada por laHong Kong Monetary
Authorithy.

Para los destinatarios en México, este documento es difundido por BBVA Bancomer, un banco supervisado por la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores de México.

Para los destinatarios en PerU, este documento es difundido por BBVA Continental, un banco supervisado por la Superintendencia de Banca, Seguros
y Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones.

Paralos destinatarios en Colombia, este documento es difundido por BBVA Colombia, unbanco supervisado porla Superintendencia Financiera de Colombia.
Paralos destinatarios en Singapur, este documento es difundido por BBVA, cuya sucursal de Singapur es supervisada porla Monetary Authority of Singapur.

Los andlisis sobre swaps son difundidos por BBVA, un operador de swaps registrado y supervisado por laCommodity Futures Trading Commission
("CFTC"). Las personas estadounidenses que deseen realizar alguna operacion deben hacerlo exclusivamente através deun representante de BBVA.
A menos que las respectivas legislaciones nacionales estipulen otra cosa, las personas no estadounidenses deben contactar y realizar sus operaciones
a través deunasucursal o unaempresa participada de BBVA en su jurisdiccion de residencia.

BBVA vy las sociedades del Grupo BBVA (articulo 42 de RD de 22 de agosto de 1885 Cédigo de Comercio) cuenta con una Politicade Conductaen los
Mercados de Valores que establece estandares comunes aplicables no sdélo a la actividad en los mercados de estas entidades sino también a la
actividad concretade andlisis y alos analistas. Dicha politica esta disponible para su consultaen el sitio web: www.bbva.com.

BBVA esta sometido a un Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores (RIC), que desarrollala politica global mencionada mas arriba
para el ambito U.E., el cual incluye, entre otras, normas de conducta establecidas para prevenir y evitar conflictos de interés con respecto a las
recomendaciones, incluidas barreras a la informacion. Este Reglamento estadisponible para su consulta en ladireccién Web siguiente: www.bbva.com
Gobierno Corporativo. Ademas, el RIC cuenta con manuales de desarrollo como el manual de Control de la Informacién Privilegiada y el Manual de
Operativa por Cuenta Propia que operativizan al RIC. En la practica ademas serealiza control dela operativa por cuenta propia de las personas sujetas
al RIC asicomo el control de dreas separadas paraimpedir el flujo de informacion entre areas entre las que pueden surgir un conflicto de interés.

BBVA Bancomer estd sometido a un Cédigo de Conducta del Grupo Financiero BBVA Bancomer y a un Reglamento Interno de Conducta en los
Mercados de Valores, que desarrolla la politica global mencionada mas arriba para el dambito mexicano, el cual incluye, entre otras, normas de
conducta establecidas para prevenir y evitar conflictos de interés con respecto a las recomendaciones, incluidas barreras ala informacion. EICédigo y
este Reglamento estan disponibles para su consultaen la direccion Web siguiente: www.bancomer.com GrupoBBVABancomer Conécenos.

BBVA Continental estd sometido a un Cédigo de Conducta y a un Cédigo de Etica en los Mercados de Valores, que desarrolla la p olitica global
mencionada mas arriba para el dmbito peruano, el cual incluye, entre otras, normas de conducta establecidas para prevenir y evitar conflictos de
interés con respecto a las recomendaciones, incluidas barreras a la informacién. Ambos Cédigos estan disponibles para su consulta en la direccion
Web siguiente: https://www.bbvacontinental.pe/meta/conoce-bbva/.

BBVA Securities estéd sometido a un Cédigo de Conducta en los Mercados de Capitales, que desarrolla la politica global mencion ada mas arriba para
el ambito americano, el cual incluye, entre otras, normas de conducta establecidas para prevenir y evitar conflictos de interés con respecto a las
recomendaciones, incluidas barreras a la informacion.

Exclusivamente para los lectores residentes en México

BBVA Bancomer, y en su caso las sociedades que forman parte del Grupo Financiero BBVA Bancomer, podran mantener de tiempo en tiemp o inversiones
en los valores o instrumentos financieros derivados cuyos subyacentes sean valores objeto de la presente recomendacio n, que representen el 10% o mas
de su carterade valores o portafolio deinversion, o el citado porcentaje de la emision o subyacente de los valores de que se trate.
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Aviso Legal

Este documento tiene caracter meramente informativo y reflexivo, sin tener en cuenta las circunstancias concretas de cada beneficiario. La
informacion contenida en este Sitio Web no constituye una recomendacién personalizada. Los inversionistas deberén solicitar asesorifa financiera
profesional para tomar sus propias conclusiones sobre la idoneidad de cualquier transacciéon incluidas las implicaciones sobre los beneficios
econoémicos, y las implicaciones desde la perspectiva de riesgos, legal, regulacion crédito, contabilidad y fiscal.

Ni el presente documento, nisu contenido, constituyen unaoferta, invitacion o solicitud de compra o suscripcion de valores o de otros instrumentos o
derealizacion o cancelacién deinversiones, ni pueden servir de base paraningin contrato, compromiso o decisién de ningun tipo.

Elinversor que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere pueden
no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversiéon, su posicién financiera o su perfil de riesgo ya que no han sido tomadas en consideracién
para la elaboracion del presente documento, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversion teniendo en cuentadichas circunstancias y
procurandose el asesoramiento especifico y especializado que pueda ser necesario. Excepto en lo relativo a la informacién propia del Grupo BBVA, el
contenido del presente documento se basa en informaciones que se estiman disponibles para el publico, obtenidas de fuentes qu e se consideran fiables,
pero dichas informaciones no han sido objeto de verificacion independiente por BBVA, por lo que no se ofrece ninguna garantia, expresa o implicita, en
cuanto asu precision, integridad o correccion. BBVA no asume responsabilidad (ni tampoco las sociedades de su Grupo) por cualquier dafio, perjuicio o
pérdida, directao indirecta, que pudieraresultar del uso de este documento o de su contenido. Elinversor debe tener en cuentaque la evolucion pasada
delos valores o instrumentos o los resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolu cién o resultados futuros.

El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor e incluso suponerle la
pérdida de la inversion inicial. Las transacciones en futuros, opciones y valores o instrumentos de alta rentabilidad (high yield securities) pueden
implicar grandes riesgos y no son adecuados para todos los inversores. De hecho, en ciertas inversiones, las pérdidas pueden ser superiores a la
inversion inicial, siendo necesario en estos casos hacer aportaciones adicionales para cubrir la totalidad de dichas pérdidas. Por ello, con caracter
previo a realizar transacciones en estos instrumentos, los inversores deben ser conscientes de su funcionamiento, de los derechos, obligaciones y
riesgos que incorporan, asi como los propios de los valores subyacentes a los mismos. Podria no existir mercado secundario para dichos
instrumentos. Antes de operar con futuros, derivados u opciones, el inversor debe consultar toda la informacién dispo nible acerca de los riesgos
existentes al invertir en dichos instrumentos en los siguientes websites:

Options - http://www.finra.org/Industry/Regulation/Notices/2013/P197741

Futures - http://www.finra.org/Investors/InvestmentChoices/P0O05912

Los empleadosde los departamentos de ventas u otros departamentos de BBVA u otraentidad del Grupo BBVA pueden proporcionar comentarios de mercado,
verbalmente o porescrito, o estrategias de inversion a los clientes que reflejen opiniones contrarias alas expresadas en el presente documento; asimismo BBVA o
cualquier otraentidad del Grupo BBVA puedeadoptar decisiones de inversion por cuenta propia que seaninconsistentes con las recomendaciones contenidas en
el presente documento. Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada, fotocopiada o duplicada en ningiin modo, formao medio (ii) redistribuida o (iii)
citada, sin el permiso previo por escrito de BBVA. Ninguna parte de este documento podréa reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos paises (o personas o
entidades delos mismos) enlos que su distribucion pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. Enparticular, este documento no se dirige enningtin caso
a, o pretende serdistribuido a, o usado por ninguna entidad o persona residente o localizada en una jurisdiccion en donde dicha distribucion, publicacion, uso o
accesibilidad, sea contrario ala Ley o normativa o que requiera que BBVA o cualquierade las sociedades de su Grupo obtenga una licencia o debaregistrarse. El
incumplimiento de estas restricciones podra constituir infraccion de la legislacion de la jurisdiccion relevante.

Este documentoseradistribuidoen el Reino Unido Unicamente a (i) personas que cuentan con experiencia profesional en asuntos relativos a las inversiones
previstas en el articulo 19(5) de la ley de servicios y mercadosfinancieros de 2000 (promocion financiera) de la orden de 2005, (en su version enmendada, en
lo sucesivo, la "orden") o (ii) entidades de grandes patrimonios sujetas a lo dispuesto en el articulo 49(2)(a) a(d) delaorden o (iii) personas alas que
legalmente se les pueda comunicar una invitacion o propuesta para realizar una inversion (segun el significado del articulo 21delaley de servicios y mercados
financieros de 2000) (en adelante, todas estas personas serdn "personasrelevantes"). Este documento esté dirigido Unicamente a las personas relevantes y
las personas que no sean personas relevantesno se deberan basar en el mismo ni actuar de conformidad con él. Las inversiones o actividades de inversion a
las que hace referencia este documento sélo estan disponibles para personas relevantes y sélo se realizarén con personas relevantes.

Lasucursal de BBVA en Hong Kong (CE nimero AFR194) es regulada por laHong Kong Monetary Authority y la Securities and Futures Commission de
Hong Kong. En Hong Kong, este documento es sdélo para su distribucion ainversores profesionales, segtin la definicion del Schedule 1de la Securities
and Futures Ordinance (Cap 571) de Hong Kong.

Este documento se distribuye en Singapur por la oficina de Singapur de BBVA solamente como un recurso para propdésitos generales de informacion
cuya intencién es de circulacion general. Al respecto, este documento de analisis no toma en cuenta los objetivos especificos de inversion, situacion
financiera o necesidades de alguna persona en particular y se exceptla de la Regulacién 34 del Financial Advisers Regulations (“FAR") (como se
solicita en la seccion 27 del Financial Advisers Act (Cap. 110) de Singapur ("FAA")).

Garanti Securities tiene su sede en Estambul, Turquia, y es supervisado por la Capital Markets Board (Sermaye Piyasasi Kurulu - SPK, www.spk.gov.tr).

BBVA, BBVA Bancomer, BBVA Chile S.A., BBVA Colombia S.A., BBVA Continental, BBVA Securities y Garanti Securities no son instituciones de depdsitos
autorizadas de acuerdo conla definicién del Australian Banking Act de 1959 ni estanreguladas por la “Australian Prudential Regulatory Authority (APRA)"..

Disclaimer general en el caso de que los lectores accedan al documento a través de internet

En caso de que usted haya accedido al presente documento via Internet o via otros medios electréonicos que le permitan consult ar estainformacion,
debera leer detenidamente la siguiente notificacion:

La informaciéon contenida en el presente sitio es Unicamente informacién general sobre asuntos que pueden ser de interés. Laaplicacion y elimpacto
de las leyes pueden variar en forma importante con base en los hechos especificos. Ni BBVA ni las entidades del Grupo BBVA garantizan que el
contenido del presente documento publicado en Internet sea apropiado para su uso en todas las areas geograficas, o que los in strumentos financieros,
valores, productos o servicios a los que se pueda hacer referencia estén disponibles o sean apropiados para laventa o uso en todas las jurisdicciones o
para todos los inversores o clientes. Los lectores que accedan al presente documento a través de Internet, lo hacen por su propiainiciativay son, en
todo caso, responsables del cumplimiento de las normas locales que les sean de aplicacion.

Tomando en cuenta la naturaleza cambiante de las leyes, reglas y regulaciones, asi como los riesgos inherentes a lacomunicacion electrénica, pueden
generarse retrasos, omisiones o imprecisiones en lainformacion contenida en este sitio. De acuerdo con esto, lainformacién de este sitio se proporciona
en el entendido de que los autores y editores no proporcionan por ello asesoramiento y/o servicios legales, contables, fiscales o de otro tipo.

Todas las imagenes y textos son propiedad de BBVA y no podrdn ser bajados de Internet, copiados, distribuidos, guardados, reutilizados,
retransmitidos, modificados o utilizados de cualquier otra forma, con excepcion a lo establecido en el presente document o, sin el consentimiento
expreso por escrito de BBVA. BBVA sereserva todos sus derechos de propiedad intelectual de conformidad con la legislacion ap licable.
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