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Aviso Legal y Conflicto de Intereses

El presente analisis vertido en este informe esta basado en la aplicacion conjunta de reconocimiento de patrones en
precio, volumen, open interest, posiciones en derivados difundidas por la CFTC (Commodity Futures Trading
Commission), métodos de suavizado o alisado de series histéricas de precios, seguimiento de indicadores
macroecondmicos para la valoracion del estado del Ciclo Econdmico, posicion de la curva de tipos de interés en
EEUU (aplanamiento, apuntamiento y curva invertida), resultados empresariales y cualquier evento de mercado no
calendarizado —y por tanto absolutamente inesperado— o noticia que pudiera afectar a los distintos mercados objeto
de este analisis que hayan sido publicadas previamente en canales de informacién especializados considerados
fiables, por lo que no constituye ni pretende constituir asesoramiento financiero personalizado alguno ni
asesoramiento en materia de inversion. Es un mero analisis o estudio general y no expresa animo, intencién ni
garantia de las inversiones que se pudieran realizar por cada inversor. Se ofrece a titulo exclusivamente y meramente
informativo por lo que en ningln caso constituye una recomendacion de compra o venta de instrumentos
financieros, ni ningun tipo de invitacion velada a tomar riesgo mediante una posicion larga o corta ni en ningun tipo de
mercados de contado ni de derivados.

Este informe ha sido elaborado por Publicaciones Técnicas Profesionales, S.L, una compafiia ajena a BBVA
dedicada a la prestacion de servicios de informacién sobre asuntos econdmicos, financieros y de inversion, con
independencia de las circunstancias y objetivos financieros particulares de las personas que lo reciben. El inversor
que tenga acceso al presente informe elaborado por el analista D. Ramén Bermejo Climent debe ser consciente de
que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para los objetivos
especificos de su inversion, su posicién financiera o su perfil de riesgo, ya que éstos no han sido tomados en cuenta
para la elaboraciéon del presente analisis, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversiéon teniendo en
cuenta dichas circunstancias y procurandose el asesoramiento especifico y especializado que pudiera ser necesario.

Ni el presente informe, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacién o solicitud de compra o suscripcién de
valores o de otros instrumentos o de realizacién o cancelacién de inversiones, ni pueden servir de base para
ningun contrato, compromiso o decisién de ningun tipo. El contenido del presente informe, asi como los analisis,
datos, opiniones, estimaciones y previsiones contenidas en el mismo, han sido elaborados por Publicaciones
Técnicas Profesionales, S.L. por el analista de mercados D. Ramén Bermejo Climent, con la finalidad de
proporcionar a los clientes de BBVA Trader informacién general a la fecha de emision del mismo y esta sujeto a
cambios sin previo aviso. Ni el citado analista de mercados ni BBVA asumen compromiso alguno de comunicar
dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente informe.

Este informe esta basado en informaciones de caracter publico y en fuentes que se consideran fiables, pero su
contenido no ha sido objeto de verificacién independiente por parte de BBVA ni ha sido alterado o modificado de
forma alguna por BBVA por lo que BBVA no ofrece ninguna garantia, expresa o tacita sobre su precision, integridad o
correccién. Todas las decisiones de inversién tomadas por el inversor son responsabilidad individual del propio
inversor y tanto BBVA como Publicaciones Técnicas Profesionales, S.L rechazan cualquier responsabilidad sobre
dichas decisiones de inversion, sobre los motivos por los que se adoptan o sobre los resultados derivados de las
mismas y especialmente de las pérdidas econdmicas que puedan producirse como consecuencia directa o indirecta
de dichas decisiones de inversién. El inversor o potencial inversor debe tener en cuenta que la evolucién pasada de
los valores o instrumentos objeto de este informe o los resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la
evolucion o resultados futuros.
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El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las inversiones pueden fluctuar en contra del interés del
inversor 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 valores subyacentes de
los mismos.

Ninguna parte de este documento puede ser: (1) copiada, fotocopiada o duplicada en ningiin modo, forma o medio
(2) redistribuida o (3) citada, sin permiso previo por escrito de D. Ramoén Bermejo Climent. Ninguna parte de este
informe podra 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. El incumplimiento de estas restricciones podra
constituir infraccién de la legislacion de la jurisdiccidn relevante.

Enlo que se refiere a Conflicto de Intereses:

El sistema retributivo del autor/es del presente informe no esta basado en el resultado de ninguna transaccién
especifica de banca de inversiones.

El analista D. Ramon Bermejo Climent se abstendra de tomar posiciones por cuenta propia en valores o instrumentos
financieros sobre los que se esté realizando un analisis especifico hasta que se divulgue el informe o analisis
elaborado al respecto.

El analista D. Ramdén Bermejo Climent se abstendra de realizar operaciones personales en sentido contrario de los
analisis emitidos, como una consecuencia basica de la necesidad de evitar los conflictos de intereses y de generar
una operativa congruente con la direccion de mercado que se pudiera desprender de los analisis emitidos.



