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ElI EURUSD vuelve a probar elnivelde 1,10 antesde que se conozca el planderescatede laCE

La GBP disfruta de vientos favorables pese al ruido politico
El optimismoimprime impulso alasdivisas de LatAm, pero se perciben signos de limitacién y diferenciacion

El impulsopositivodel BRL contintia

Elsentimiento del mercadosiguid siendo positivoayer gracias alas expectativas de repunte econémico derivadas
delareducciéndelas restriccionesy los potenciales impulsos de los estimulos fiscales adicionales esperados en
algunas las principales economias del mundo. Japén pusofin al estadode alertanacional el lunes, y su gobierno
prevé ahoralanzar un nuevo programade estimulofiscal por valor de JPY 117 bill. Por su parte, Alemania pretende
levantar laadvertencia sobre desplazamientos a 31 paises europeosantes del 15de juniosilas cifras de infeccién
por COVID-19lo permiten, y otros paisesde Europa, entre ellos Espafia, ya estanflexibilizando significativamente
Isus restricciones. Hoy, la Comision Europea anunciard supropuestade rescate y sus planes para el presupuesto
dela UE mientras quelas esperanzasde recuperacionde losinversores contrastan conlas preocupaciones
derivadas delas tensionesentre EE.UU.y China. A este respecto, aunque los mediosinformande que EE.UU. esta
barajando la posibilidadde aplicar diversas sanciones a China, losrumores nohan conseguido revertir el apetito
porelriesgo durante la sesién asiatica. En este contexto, el USD registrd ayer su peor sesidondesde marzofrente a
las divisas del G10, y el indice del USD cerré con un retroceso de alrededor del 1%.

EIEURUSD volvié arebotar hacialazonadel1,10conlaayudadelos comentariosdel gobernador del BoF Villeroy,
quien recalcd que alnhay margen parainnovary actuar de forma "rapiday contundente" por partedel BCE y
sefialé que le gustaria ver unaampliacién adicional en los limites del programade compra de activos. Hoy, |a
presidentadel BCE Lagarde participaraen uneventodigital de preguntasal BCE ("askECB")enelque tratarade
reforzarelmensaje dovishde Villeroy. Aunque el EUR podria continuarcontando con elrespaldode las
expectativas de medidas adicionales por parte del BCE paraimpulsar la actividad econémica, el principal
catalizador seguira siendo el estimulo fiscal. Por tanto, siel plan dela CE es tan ambicioso comoel anunciado por
Franciay Alemaniala pasadasemana, el EURUSD podria seguir cotizando muy alejado de los minimos recientes.
EnEE.UU., la atencién secentraraen el Libro BeigedelaFed, aunquees poco probableque supublicacion de
direccion al USD. Entretanto, las comparecenciasde los miembros de laFed Bullardy Bostic también atraeran algo
deatenciénenunajornadaenlaqueel calendariomacrocarece de publicacionesrelevantes.

Por segundo afio consecutivo BBVA ha sido nombrado mejor pronosticador en LatAM FX por Refinitiv/Reuters StarMine
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La GBP avanza pese al dificil contexto politico

Elapetito porelriesgo haayudadoala GBP, queretrocedid hacia0,89 frente al EUR mientras el cable subia hasta
su nivelmaximoen dos semanas (1,2363) entrerumoresde que la UE estalista para reducir susdemandas sobre
las cuotas pesqueras en la siguiente ronda de negociaciones que comenzara el préximo lunes. Los comentarios
deleconomistajefe del BoE Haldane —quienhaafirmado que losrecientes datosecondémicos son "ligeramente
mejores" delo previstoen el escenario econémico publicado por el bancocentral a principios del mes —también
imprimian impulsoauna GBP gue, en cualquier caso, tiene pordelante unas semanas ajetreadas. El ruido politico
podriafavorecerlavolatilidadacortoplazoen unacoyunturaenlaquelacontroversiaen relaciéoncon Dominic
Cummings, el asesor de Johnson, contintia. Por tanto, la GBP podria verseexpuesta a presiones bajistas
adicionalessielapetitoporelriesgo se reduce como consecuencia del contexto politicodomésticoy lainminencia
dela siguiente ronda de negociaciones sobre el Brexit.

El apetitoporelriesgoimpulsa al AUD y frena a las divisas refugio

Enlo querespectaaotroscruces, el USDJPY continua cotizando alrededor de 107,50 pese al comportamiento
positivodelos activosderiesgo. Elrepunte de larentavariable nohaido acompafiado de unarecuperacion
importante en el USDJPY, situacién que apunta alaausenciade conviccidénen el apetitopor elriesgo entre los
inversoresen divisas. En cualquier caso, seguimos previendo que el JPY registrara un comportamiento mejor
cuando losdatos macrodel 2T20 confirmenla dificil realidad econdmica ala que nos enfrentamos. Por su parte, el
EURCHF permanece también atascado en rangos mientras losinversores aguardanel anunciodelosplanes de
rescatedela CE durantelajornadadehoy. Aunque las presiones bajistas sobre el crucese han reducido, podrian
volver aaflorar siel plan dela CE no consigue impulsar la confianza con una sélidarespuestafiscal por partedela
UE. Enelespacio dealto beta, los movimientos hansido moderados traslas importantes ganancias obtenidas
ayer.Enestecontexto, el AUDUSD esta consolidandopor encimade 0,66 después de alcanzarsu nivel maximo
desde marzoignorandolas tensiones entre EE.UU.y China.EIAUD y eINZD serian las divisas mas vulnerables del
G10en casodequeel conflictoserecrudeciese, pero a corto plazono apreciamos un potencial alcista significativo
mas alla delos niveles actuales.

Gracias alcompromisode losbancos centrales globales conlaaportacién de liquidez, el apetitopor el riesgo
globalhafavorecidoalamayoriadedivisasde LatAmdurante las ultimas semanasy de formamas consistente en
la segunda mitad de mayo. De hecho, durante el procesode recuperacionlaliquidezha sidounfactor mas
determinante que las condiciones macro pese aladebilidadesfundamentalesy derivadasdel COVID. Sin
embargo, conformelaFed reduzca el ritmo de compra de bonos, es posible que comencemos a ver también
ciertos limitesen el repunte de losactivosderiesgo. Ayer, las divisas de altobeta volvieron aregistrarun
comportamientosuperior, pero las dificultades por las que pasaronel CLPy el PEN sugirieron que existe un
descuentoenlaprimaderiesgo enestafase. Portanto,aunqueelimpulsodel riesgo sigue siendo sélido por el
momento, preferimosactuar con precaucion mientras esperamos cambiosen las acciones de la Fed.

El MXN avanza gracias al apetito porel riesgo global

EIMXN volvié a cotizar mayoritariamente ala par con larentavariable estadounidense y reflejé consistentemente
las ligeras fluctuaciones intradiaen los valores estadounidenses para cerrar la sesién con unrepunte de alrededor
del1,5%.Sitenemos en cuentasu altaliquidez, el comportamiento del MXNnosorprendid, yaque muchos
inversoresutilizaronladivisacomoherramientade cobertura. Igual que en el casode larenta variable
estadounidense, y teniendoen cuentalas dificultades por las que atraviesalaeconomiade México, se observaron
tambiénindiciosde sobrevaloraciénacortoplazo. A nivellocal, el PIB de México en el 1T20 superdligeramente las
expectativas paraquedarenun-1,4%a/a(vs.el-1,6% previsto por el consenso). En cualquier caso, laeconomia
yahabfaentradoen un procesode deterioroantesde que México pusieraen marchalarespuestaal COVID, en
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parte como consecuenciade ladesaceleracidonen Asia, Europay EE.UU. Actualmente, la prevision es que México
experimentaraunafuerterecesionen el 2T que, coneltiempo, podriadebilitar los flujosde inversidonextranjera
mas alla delactual episodiode recuperaciéonde ladivisa.

El impulso positivo del BRL contintia

EIBRLsecomporté mejor que elresto de LatAm durante la sesiéndel martesal repuntar alrededor deun1,8%.
Ademas deladebilidadgeneralizada del USD, lareducciénde la presiénpolitica en Brasil siguié prestando apoyo a
un BRLyamaltrecho.En cualquier caso, el potencial alcistadel BRL podria continuar siendo limitado debidoalas
vulnerabilidades del sistema sanitario y fiscal de Brasil, dos factores que probablemente mantendranpartedela
tendenciabajistadel BRL de aqui en adelante. Por tanto, aunque seguimos prefiriendo comprar USDBRL en
retrocesos, elimpulsotécnicoacortoplazopodriafavorecer al BRLen el futuro, porlo que nosinclinamos por
buscarun nivel masfavorable antesde adoptarposiciones largasen USDcon 5,21comoel siguiente gran soporte.

La recuperaciéndel CLP pierdeimpulso

Tras repuntar masdeun0,7% alinicio delasesion, el CLP experimentddificultadesalo largo deldiay cerrd la
jornadaconunretrocesode alrededor del 0,1%. Los movimientos de precios en el CLP apuntaronaunacierta
limitacion en el repuntedel apetito por el riesgo, ya que las valoraciones parecen algo extremas en estafase.
Aunquelacombinacidndel climade optimismoy los importantes volumenes de oferta de USD procedentesde las
ventas de bonos extranjeros del gobierno podrian continuar empujando al USDCLP haciaun nuevo minimoen
varios meses, las sefiales de sobrevaloracién del CLP también podrianaumentar. De hecho, la destacada
presenciadelas autoridades enlaventade USD el martes y elhechode queel CLPvolviesearetroceder, yapone
de manifiesto laexistenciade una cierta limitaciénalas actuales ganancias conformenosaproximamosa
USDCLP 800. Mas alladelas condicionesecondmicasactuales, latensiéonpersistenteentre EE.UU.y Chinay el
incrementodelas protestas nacionales podrian hacer que la vulnerabilidad del CLP continuase y contribuiraque
el CLPse quede atras en posibles repuntes del riesgo tras su mejor comportamientoen abril.

Andlisis técnico

S2 S1 Spot R1 R2 Momentum* Ta % var
EURUSD 1,0723 1,0756 1.0958 1,0991 1,7053 0.9
EURGBP 0,8621 0,8682 0.8910 0,9093 0,9187 -1.5
USDJPY 104.51 105.99 107.51 108.03 109.38 -5.6
EURCHF 1,0396 1,051 1.0621 1,0791 1,0910 3.6
USDCAD 1,3611 1,3813 1.3776 1,4198 1,4265 -4.8
AUDUSD 0,6271 0,6408 0.6646 0,6616 0,6685
17.2
USDMXN 22,4705 22,8619 22.2599 25,0991 25,7902 34.7
USDBRL 5.2061 5.4872 5.3477 5.9416 6,0000 12.6
USDCOP 3683.34 3787.14 3/31.50 3967.59 4002.52 15.2
USDCLP 800.58 814.81 805.78 845.67 867.17 0.9
*El momento refleja la tendencia delpar a corto plazo y su intensidad
Fuente: BBVA Research y Bloomberg; Datos a 27 de mayo de 2020 09:39 (GMT+2)

Principales datos y eventos destacados de las préoximas 24 horas:

Miembro dela Fed Bullard pronuncia discurso sobrela economia en la pandemia. La Reserva Federal publica su Libro

EE.UU. Beige. Peticiones de hipotecas (may 22) Previous: -2.6% s/s

UEM Lagarde participa en el evento digital #AskECB. La Comisién Europea publica su propuesta para el plan de rescate
Fuente: BBVA GMR
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Informacion Importante

Las empresas del GrupoBBVA que han participado en la preparacion de este documento o que han aportado informacion,
opiniones, estimaciones, previsiones orecomendaciones para su elaboracién se identifican por la ubicacion de los autores, que se
indicaen laprimera pagina del modo siguiente: 1) Madrid, Londres o Europa: BancoBilbao Vizcaya Argentaria, S.A., incluidas sus
sucursalesenlaUE(enlo sucesivo"BBVA"): 2) Ciudad de México: BBVA Bancomer, S.A. Institucion de Banca Mdltiple, Grupo
FinancieroBBVA Bancomer (en lo sucesivo"BBVABancomer"); 3) Nueva York: BBVA Securities, Inc. (en lo sucesivo "BBVA
Securities"); 4) Sucursalde Nueva York: BBVA, Sucursalde Nueva York; 5) Lima: BBVA Continental; 6) Bogota: BBVA Colombia
S.A.;7) Santiagode Chile: BBVAChile 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 Espafiay por la
Comisiéon Nacional del Mercado de Valores de Espafia e inscrito en el registro del Banco de Espariacon el nimero 0182.

Elpresente documento es unacomunicacion 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 Anélisis 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
aquellas vertidas en los informes deinversiones (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 parala Prevencion y Gestion de los Conflictos de Intereses en BBVA, y el Codigo de Conducta del
Grupo BBVA, garantizar una adecuada prevencion y gestion 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 Perd, este documento es difundido por BBVA Continental, un banco supervisado por la Superintendencia de Banca,
Seguros y Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones.

Para los destinatarios en Colombia, este documento es difundido por BBVA Colombia, un banco supervisado por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Para los destinatarios en Singapur, este documento es difundido por BBVA, cuya sucursal de Singapur es supervisada por la Monetary
Authority of Singapur.

Los andlisis sobre swaps son difundidos por BBVA, un operador de swaps registrado y supervisado por la Commodity Futures Trading
Commission (“CFTC"). Las personas estadounidenses que deseen realizar alguna operacion deben hacerlo exclusivamente a través de un
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 de unasucursal o unaempresa participada de BBVA en su jurisdicciéon de residencia.

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

BBVA esta sometido a un Reglamento Internode Conducta en los Mercados de Valores (RIC), que desarrolla la politica global me ncionada
mas arriba para el &mbito 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 esta disponible parasu consulta en la direccion Web
siguiente: www.bbva.com Gobierno Corporativo. Ademas, el RIC cuenta con manuales de desarrollo como el manual de Control de la
Informacién Privilegiaday el Manual de Operativa por Cuenta Propia que operativizan al RIC. En |a practica ademas se realiza control de la
operativa por cuenta propia de las personas sujetas al RIC asi como el control de areas separadas para impedir el flujo de informacién entre
areas entre las que pueden surgir un conflicto de interés.

BBVA Bancomer esta sometido a un Cédigo de Conducta del Grupo Financiero BBV ABancomer y a un Reglamento Interno de Conducta en
los Mercados de Valores, que desarrolla la politica global mencionada mas arriba para el ambito mexicano, 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
informaciéon. El Cédigo y este Reglamento estan disponibles para su consulta en la direccién Web siguiente: www.bancomer.com
GrupoBBVABancomer Condcenos.

BBVA Continental esta sometido a un Cédigo de Conducta y a un Cédigo de Etica en los Mercados de Valores, que desarrolla la politica
global mencionada mas arriba para el ambito peruano, el cual incluye, entre otras, normas de conducta establecidas para preve nir 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 esta sometido a un Cédigo de Conducta en los Mercados de Capitales, que desarrolla la politica global mencionada 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 informacién.

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 tiempo
inversiones en los valores o instrumentosfinancieros derivados cuyos subyacentes sean valores objeto de la presente recomendacion, 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.

Creando Oportunidades
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AVISO LEGAL

Este documento tiene caracter meramente informativo y reflexivo, sin tener en cuenta las circunstancias concretas de cada ben eficiario. La
informacion contenida en este Sitio Web no constituye unarecomendacién personalizada. Los inversionistas deberan solicitar asesorfa financiera
profesional para tomar sus propias conclusiones sobre la idoneidad de cualquier transaccién incluidas las implicaciones sobre los benefiicios
econdmicos, y las implicaciones desde la perspectiva deriesgos, legal, regulacion crédito, contabilidad y fiscal.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud de compra o suscripcion de valores o de otros
instrumentos o de realizacion o cancelacion de inversiones, nipueden servir de base para ninglin contrato, compromiso o decision de ningtin tipo.

El inversor 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 inversién, su posicion financiera o su perfil de riesgo ya que no han sido
tomadas en consideracién parala elaboracién del presente documento, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversion teniendo en
cuenta dichas circunstancias y procurandose el asesoramiento especifico y especializado que pueda ser necesario. Excepto en lo relativo a la
informacion propia del Grupo BBVA, el contenido del presente documento se basa en informaciones que se estiman disponibles parael publico,
obtenidas de fuentes que 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, encuanto a su precision, integridad o correccion. BBVA no asume responsabilidad (ni tampoco las
sociedades de su Grupo) por cualquier dafio, perjuicio o pérdida, directao indirecta, que pudieraresultardel uso de este documento o de su
contenido. El inversor debe tener en cuenta que la evolucién pasada de los valores o instrumentos o los resultados histéricos de las
inversiones, no garantizan la evolucién 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 inversién 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 inversién 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 disponible acerca de los riesgos existentes al invertir en dichos instrumentos en
los siguientes websites:

Options - https://www.finra.org/rules-guidance/notices/13-39

Futures - https://www.finra.org/investors/learn-to-invest/types-investments/security-futures

Los empleados de los departamentos de ventas u otros departamentos de BBVA u otra entidad del Grupo BBVA pueden proporcionar
comentarios de mercado, verbalmente o por escrito, o estrategias deinversion alos clientes que reflejen opiniones contrarias alas expresadas en
el presente documento; asimismo BBVA o cualquier otra entidad del Grupo BBVA puede adoptar decisiones de inversion por cuenta propia que
sean inconsistentes con las recomendaciones contenidas en el presente documento. Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada,
fotocopiada o duplicada en ninglin modo, forma o medio (ii) redistribuida o (iii) citada, sin el permiso previo por escrito de BBVA. Ninguna parte
de este documento podrd reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su
distribucion pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. En particular, este documento no se dirige en ninglin caso a, o pretende ser
distribuido a, o usado por ninguna entidad o persona residente o localizada en una jurisdiccion en donde dicha distribucién, publicacion, uso o
accesibilidad, sea contrario a la Ley o normativa o que requiera que BBVA o cualquiera de las sociedades de su Grupo obtenga unalicencia o deba
registrarse. Elincumplimiento de estas restricciones podra constituir infraccion de la legislacion de la jurisdiccion relevante.

Este documento sera distribuido en el Reino Unido Unicamente a (i) personas que cuentan con experiencia profesional en asuntos relat ivos alas
inversiones previstas en el articulo 19(5) de la ley de servicios y mercados financieros de 2000 (promocién financiera) de laorden de 2005, (en su
version enmendada, en lo sucesivo, la"orden") o (i) entidades de grandes patrimonios sujetas a lo dispuesto en el articulo 49(2)(a) a(d) delaorden o
(i) personas alas que legalmente se les pueda comunicar una invitaciéon o propuesta pararealizar unainversién (segin el significado del articulo 21 de
la ley de servicios y mercados financieros de 2000) (en adelante, todas estas personas serén "personas relevantes"). Este documento esta dirigido
Unicamente a las personas relevantes y las personas que no sean personas relevantes no se deberan basar en el mismo niactuar 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
realizaran con personas relevantes.

La sucursal de BBVA en Hong Kong (CE numero AFR194) es regulada por la Hong Kong Monetary Authority y la Securities and Futures
Commission de Hong Kong. En Hong Kong, este documento es sdélo para su distribucion ainversores profesionales, segln la definicion del
Schedule 1 dela 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 propdsitos generales de
informacion cuya intencion es de circulacion general. Al respecto, este documento de anélisis no toma en cuenta los objetivos especificos de
inversion, situacion financiera o necesidades de alguna persona en particular y se exceptiade 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
depositos autorizadas de acuerdo con la definicion del Australian Banking Act de 1959 ni est én reguladas por la “Australian Prudential Regulatory
Authority (APRA)".
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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 electrénicos que le permitan consultar esta
informacion, debera leer detenidamente la siguiente notificacion:

La informacién contenida en el presente sitio es Unicamente informacién general sobre asuntos que pueden ser de interés. La aplicaciéon y el
impacto de las leyes pueden variar en forma importante con base en los hechos especificos. NiBBVA nilas entidades del Grupo BBVA garantizan
que el contenido del presente documento publicado en Internet sea apropiado parasu uso en todas las dreas geograficas, o quelos instrumentos
financieros, valores, productos o servicios a los que se pueda hacer referencia estén disponibles o sean apropiados para laventao 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
propiainiciativa y 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 la comunicacion electronica,
pueden generarse retrasos, omisiones o imprecisiones en lainformacion contenida en este sitio. De acuerdo con esto, lainfor macién de este sitio se
proporcionaen 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 podrén ser bajados de Internet, copiados, distribuidos, guardados, reutilizados,
retransmitidos, modificados o utilizados de cualquier otra forma, con excepcion alo establecido en el presente documento, sin el consentimiento
expreso por escrito de BBVA. BBVA sereserva todos sus derechos de propiedad intelectual de conformidad con la legislacié n aplicable.
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