BBVA Situaciéon Inmobiliaria México
Segundo Semestre 2016

4. Anexo estadistico

Cuadro 4.1

Indicadores anuales macroeconémicos
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016p

PIB Real' Variacién % anual 3.1 1.2 -4.5 5.1 4.0 3.8 1.6 2.2 25 1.8
Consumo Privado Real Variacion % anual 3.0 1.7 -6.3 5.7 4.8 4.7 2.5 1.8 3.1 1.9
Consumo del Gobierno Real Variacion % anual 2.4 3.2 2.3 1.6 2.5 3.3 1.3 21 2.4 0.8
Inversion en Construccion Real 5.1 6.2 -5.7 -0.2 3.0 2.0 -4.5 1.4 0.9
Residencial 4.0 24 -116 -0.6 41 1.4 -4.9 3.1 2.9
No residencial 6.1 9.6 -0.7 0.1 2.3 2.5 -4.1 0.0 -0.7
Empleo Formal Privado Total (IMSS)? 14,145 14,436 13,994 14,524 15154 15,856 16,409 16,991 17,724
Variacion % anual 4.2 21 -3.1 3.8 4.3 4.6 3.5 3.5 4.3
Sal. Medio de Cotizacion (IMSS Pesos diarios nom. prom.) 217.7 2296 240.0 248.7 260.1 2708 2815 2941 306.4
Variacion % anual real 110.1 0.3 -0.7 -0.5 1.1 0.0 0.1 0.4 1.4
Masa Salarial Real (IMSS Variacion % anual) 118.9 24 -3.7 2.3 6.1 5.0 3.6 4.0 5.8
Salario Minimo General (diario, pesos nominales) 48.9 50.8 53.2 55.8 58.1 60.5 63.1 65.6 69.2
Variacién % anual real 7.8 -1.3 -0.4 0.6 1.0 -0.1 0.4 -0.1 0.2
Precios Consumidor (promedio, Var. % anual) 3.8 6.5 3.6 4.4 3.8 3.6 4.0 41 2.1
TIIE 28 promedio (%) 7.7 8.1 6.7 4.9 4.8 4.8 4.3 3.5 3.3
Tasa de interés 10 afios B. Gub. (M10) 7.8 8.3 8.0 6.9 6.8 5.7 5.7 6.0 5.9

1: Serie ajustada estacionalmente.
2: Miles de personas
Fuente: BBVA Bancomer con datos de Banco de México, Conasami, Inegi e IMSS.

Cuadro 4.2

Indicadores anuales de construccion y vivienda
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016p

PIB Construccioén real var. % anual 4.7 3.8 -6.1 -0.5 4.1 25 -4.8 2.0 2.6 1.0
Edificacion 3.5 20 -111 -0.4 43 2.7 -5.2 25 3.2 22
Construccién de obras ingenieria civil u obra pesada 11.2 20.0 6.7 3.6 2.9 1.0 -4.7 -2.2 0.2 -4.6
Trabajos especializados para la construccion 28 -124 4.8 1.9 5.6 4.3 -2.5 8.6 3.5 3.8

Empleo Construccion Total (IMSS miles pers. prom.) 1,203.8 1,209.5 1,103.6 1,145.5 1,199.5 1,275.2 1,289.8 1,383.5 1,504.0

Variaciéon % anual 6.3 0.5 -8.8 3.8 4.7 6.3 1.1 7.3 8.7

Ventas Cemento Hidraulico (Var. % anual) 0.9 -2.8 -3.1 -2.9 1.5 21 -5.9 5.1 7.4

Consumo Nal. de Cemento (Var % anual) 0.0 -3.7 -6.1 -5.3 1.4 2.5 -6.0 4.9 7.4

Empleo Construccién' (Valor real prod.,Var. % anual) 2.2 -2.2 -8.6 3.3 3.2 3.4 -3.7 -0.1 0.1

Edificacion 6.5 23 -18.6 -5.3 6.3 2.0 -5.6 2.7 1.6
Obra publicas -2.1 -1.5 8.0 9.8 0.3 0.5 -4.4 -3.1 0.2
Agua, riego y saneamiento -23.4 4.3 4.9 3.7 10.5 1.9 -6.0 -7.4 -7.0
Electricidad y comunicaciones -12.6 15.4 8.2 27.0 214 -6.8 -22  -105 9.1
Transporte 6.6 6.3 9.5 8.0 -2.8 -2.7 -7.8 2.6 -4.0
Petroleo y petroquimica 42  -24.3 5.3 9.5 -7.7 14.7 3.6 -9.9 9.5
Otras -3.2 -6.0 -315 215 6.2 36.4 10.6 2.2 -6.7
Precios de Construccion Residen. Gral. (var. % anual) 29 13.1 -1.0 4.8 9.3 0.4 -0.7 6.5 23
Materiales de Construccion (variacion % anual) 26 15.5 -1.8 5.2 10.6 -0.2 -1.4 4.5 4.5
Mano de obra (variacion % anual) 4.4 3.5 3.1 3.3 3.8 3.2 2.9 3.5 4.2
Alquiler de maquinaria (variacioén % anual) 2.9 6.9 1.8 3.2 5.3 -0.2 1.4 41 7.8

1: Considera a las empresas afiliadas y no afiliadas a la Camara Mexicana de la Industria de la Construccion.
Fuente: BBVA Bancomer con datos de Banco de México, Conasami, INEGI, IMSS, Infonavit y Fovissste
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Cuadro 4.3

Indicadores anuales de financiamiento de la vivienda
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016*

Numero de Créditos Otorgados (miles)

Total 670.8 725.7 746.5 632.8 637.7 599.3 607.0 583.7 609.2 599.2 279.5
Infonavit 4217 458.7 4941 4475 4750 4455 4219 380.6 387.0 393.0 181.6
Fovissste 766 684 90.1 1001 878 752 643 659 631 644 33.1
Banca comercial y otros 1725 1986 1623 852 749 786 120.7 137.1 159.0 1418 ©64.8
Reduccion' 737 792 808 394 186 234 454 587 822 56.7 234

Créditos individuales 597.1 646.5 665.6 593.4 619.0 5759 561.6 525.0 527.0 5425 256.1

Flujo de Financiamiento (mmp, precios de jun. 2016)

Total 138.0 166.4 196.9 172.7 1781 286.7 279.8 279.3 306.7 314.8 146.7
Infonavit 64.3 142.6 144.0 1453 150.0 1534 1345 1172 1245 1269 56.6
Fovissste 177 312 395 66.3 571 442 400 400 433 422 207
Banca comercial y otros 56.0 1284 106.7 80.5 769 89.2 1052 122.0 1389 1456 694

Cartera de Crédito Vigente Banca Comercial
Saldos fin de periodo (mmp, precios de junio 2016) 2352 2679 286.9 287.0 3327 3704 4159 4457 5039 581.2 616.5
Indice de Morosidad (%) 2.0 25 3.2 4.4 34 3.2 3.1 3.5 3.3 2.8 2.8

1: Se refiere a los financiamientos (créditos y subsidios) que estan considerados en dos o mas instituciones. No considera el producto “Infonavit Total” ni Segundo
crédito del Infonavit.

* Datos al segundo trimestre

Fuente: BBVA Bancomer con datos de Banco de México, ABM, CNBV.

Cuadro 4.4

Indicadores trimestrales de precios de la vivienda de SHF (Variacion % anual nominal)

13l ] [} v 141 Il L} \'/ 15' 1] 1] v 16'l ]
Nacional 2.9 3.9 4.4 4.1 5.0 3.4 4.1 5.1 4.9 6.4 8.3 6.7 8.1 8.0
Aguascalientes 2.2 3.3 4.9 5.0 6.4 5.2 5.4 6.7 5.8 7.1 9.0 6.9 8.3 7.5
Baja California 2.1 3.2 4.0 3.3 4.2 2.7 35 4.2 4.0 5.1 7.0 5.8 7.2 7.4
Baja California Sur 4.8 5.1 4.6 3.1 2.7 0.8 1.3 2.4 2.8 4.3 6.8 5.9 8.8 10.3
Campeche 5.7 6.2 6.0 4.9 4.4 2.4 3.3 4.7 5.3 6.7 8.6 6.8 8.9 9.7
Coahuila 3.6 4.4 4.4 3.9 4.8 2.9 3.8 47 45 6.4 8.4 6.8 8.2 7.9
Colima 3.1 4.5 5.1 4.5 4.2 1.9 2.4 3.9 43 6.3 8.3 6.3 7.3 7.4
Chiapas 3.7 4.5 4.9 4.3 4.8 3.3 4.5 5.5 5.5 6.7 8.4 6.8 8.0 8.0
Chihuahua 2.7 3.7 4.1 3.9 5.1 3.5 4.2 5.0 45 6.0 7.8 6.1 7.5 74
Distrito Federal 5.3 6.6 7.2 7.0 8.2 6.8 7.8 9.2 9.0 9.3 10.2 7.9 9.0 9.4
Durango 2.0 3.6 4.7 5.4 7.1 5.6 7.0 8.1 7.8 9.1 104 7.9 8.6 7.7
Guanajuato 3.0 3.9 3.9 3.4 3.6 1.9 3.0 43 4.8 6.5 8.3 6.3 74 7.5
Guerrero 2.9 4.0 47 4.9 6.3 5.1 5.3 5.2 4.2 5.0 6.9 6.2 8.3 8.8
Hidalgo 1.4 2.8 3.3 3.3 3.9 1.5 2.3 3.7 4.6 75 10.2 8.0 8.2 6.9
Jalisco 23 3.0 3.1 2.8 4.5 2.7 35 4.0 3.1 48 6.8 6.0 74 7.3
México 2.7 3.8 46 4.7 6.1 4.8 5.2 5.4 47 5.8 7.7 6.6 7.8 7.7
Michoacan 25 4.0 4.5 43 4.4 2.1 2.9 4.1 47 6.9 9.1 7.2 9.0 8.7
Morelos 2.1 3.8 5.1 5.0 5.8 3.9 3.6 3.7 34 4.8 7.3 6.7 8.7 9.1
Nayarit 2.6 3.1 2.6 1.1 1.1 -0.8  -0.2 1.5 2.1 4.5 7.2 6.0 7.6 8.2
Nuevo Ledn 2.8 3.7 3.6 2.7 3.0 1.2 2.6 4.3 4.7 6.7 8.6 6.7 7.8 7.7
Oaxaca 2.3 4.4 5.8 5.6 6.0 3.9 4.4 5.5 5.6 7.0 9.1 74 8.5 8.2
Puebla 2.3 43 5.7 5.0 5.9 3.9 4.2 5.0 4.9 6.3 8.5 7.6 8.7 8.5
Querétaro 24 3.9 4.9 53 6.7 5.2 5.6 5.4 45 5.5 7.2 6.6 8.5 8.8
Quintana Roo 0.4 1.2 23 1.8 2.6 0.7 -06 02 -0.8 1.9 6.0 5.4 8.6 8.9
San Luis Potosi 3.3 4.1 3.9 3.2 3.3 1.3 2.3 3.6 4.1 6.2 8.1 6.5 8.3 8.4
Sinaloa 3.6 4.0 3.6 2.7 2.9 0.9 1.7 2.9 3.3 5.3 7.3 5.8 7.5 8.0
Sonora 3.1 3.8 4.1 3.8 5.0 34 43 5.3 4.9 6.5 8.3 6.5 7.7 7.6
Tabasco 2.9 4.1 49 4.8 5.9 4.8 6.3 7.2 6.8 7.7 9.1 7.6 8.8 8.5
Tamaulipas 1.3 24 2.7 3.1 5.0 4.2 6.5 8.2 8.2 9.6 107 8.2 8.8 8.3
Tlaxcala 0.9 3.3 5.0 5.6 7.2 5.3 6.1 7.7 7.2 86 104 7.9 8.5 74
Veracruz 4.0 4.6 43 3.8 4.5 2.5 3.5 4.6 47 7.0 9.2 7.6 8.9 8.2
Yucatan 4.3 4.9 5.3 4.4 4.6 3.0 3.7 5.2 5.0 6.1 7.6 5.7 6.9 7.2
Zacatecas 3.8 4.2 4.8 4.2 4.9 3.5 4.5 6.5 6.5 7.8 9.4 7.0 8.2 7.8

Fuente: BBVA Bancomer con datos de Sociedad Hipotecaria Federal.
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Cuadro 4.5
Indicadores trimestrales macroeconémicos

13’1 1] v 141 1l L1} \'/ 15' ] 1] v 16'l Il

PIB Real (var. % anual) 0.7 1.6 11 1.1 3.0 23 2.6 2.5 23 2.6 24 24 1.5
Consumo privado real (var. % anual) 25 24 1.0 0.1 2.3 2.0 2.5 3.3 2.6 3.0 3.5 2.7 1.9
Consumo del gobierno real (var. % anual) 0.3 1.6 2.4 1.8 1.9 3.4 1.5 3.3 2.7 1.4 2.2 -0.2 1.8
Inversion en construc. real (var. % anual) -3.7 -6.3 -4.5 -1.4 -1.1 3.8 3.8 4.0 21 0.5 -2.6 0.8 1.1
Residencial -39 72 53 25 0.2 5.9 8.5 3.9 2.9 5.1 0.1 4.4 74
No residencial 35 57 -39 -06 -20 2.3 0.4 4.1 14 29 -46 -18 -38

Fuente: BBVA Bancomer con datos de Inegi

Cuadro 4.6
Indicadores trimestrales de construccion y vivienda

13’1 1] v 141 Il L1} v 15'l ] 1] v 16'l Il

PIB Construccion real (var. % anual) -4.0 -6.9 -4.7 -1.5 -0.5 4.1 5.6 4.7 31 3.5 -0.5 2.0 3.1
Edificacion 44 -7A1 -6.0 -22 -05 4.7 7.6 5.7 4.0 40 -03 2.1 6.8
Ingenieria civil y obra pesada -4.3 -7.6 -2.4 -3.6 -3.6 0.0 -1.9 1.5 -0.3 1.0 -1.0 1.7 -8.7
Trabajos especializados -1.4 -4.4 -1.9 8.5 6.1 9.3 10.6 5.0 4.4 6.1 -1.2 -0.4 4.4
Empr. Constructoras' (var. % anual real) -1.5 -6.3 -4.9 -2.2 -2.2 1.7 1.8 3.4 0.7 -0.5 -2.4 0.1 -1.2
Edificacion -48  -71 69 -21 0.1 5.2 7.2 7.9 27 05 -26 -21 2.1
Obra publicas -89 73 24 41 43 15 -28 1.1 -0.3 13 1.0 24 6.2
Agua, riego y saneamiento 39 -71 97 148 -225 95 68 92 -05 -78 -96 16 -26
Electric. y comunicaciones -11.4 7.6 6.6 -11.1 -6.5 -17.3 -6.3 0.3 84 119 146 160 332
Transporte 93 -136 -41 -0.5 0.4 9.2 1.0 2.1 23 47 96 -14 58
Petréleo y petroquimica 118 -02 -78 -159 45 -11.7 -79 49 -04 152 170 48 -31.3
Otras 37.0 39 7.7 65 -1.5 3.3 12 57 -35 -92 -8.1 -0.2 7.0

Fuente: BBVA Bancomer con datos de Inegi, Banco de México.

Cuadro 4.7

Indicadores trimestrales del mercado de la vivienda

13’1 1 \% 14'l 1l 1] \% 15'l Il 11l v 16'l 1l
Ventas de vivienda por organismo (Numero de créditos, miles)
Infonavit 999 921 1060 718 928 100.2 1223 864 1025 90.7 1134 78.0 103.6
Fovissste 180 160 192 137 168 111 215 154 204 171 115 139 193
Banca 189 203 232 170 17.8 200 221 189 204 224 234 192 222
Total 136.7 1284 1485 1025 1274 1313 1659 119.3 143.2 130.2 1484 111.0 1451
Monto de financiamiento (mmp de junio de 2016)
Infonavit 302 279 331 224 294 320 407 290 333 297 350 244 322
Fovissste 10.9 9.7 1.9 88 114 76 155 102 135 112 7.3 8.6 121
Banca 296 314 379 316 326 345 402 316 350 377 413 320 375
Total 707 691 829 628 734 741 964 708 818 786 836 649 818
Infonavit: créditos para adquisiciéon por segmento (miles)
Econoémica + Popular? 701 622 721 513 613 698 875 630 729 59.1 830 54 71
Tradicional 205 199 217 141 190 190 215 138 174 187 187 14 19
Media 74 7.8 9.4 50 101 9.0 105 7.6 9.5 10.2 9.7 8 11
Residencial 1.6 1.9 2.3 1.2 2.1 2.1 2.3 1.7 2.2 2.3 1.7 2 2
Residencial Plus 0.3 0.3 0.5 0.2 0.4 0.4 0.4 0.3 0.4 0.4 0.3 0 0
Total 999 921 1060 718 928 100.2 1223 86.4 1025 90.7 113.4 78.0 103.6

Fuente: BBVA Bancomer con datos de Banco de México, CNBV, Infonavit, Fovissste y Asociaciéon de Bancos de México (ABM).
*A partir de este periodo incluye créditos en coparticipacion de la CNBV.

Cuadro 4.8

Indicadores trimestrales de financiamiento a la vivienda

Cartera de Crédito Vigente Banca Comercial
Indice de Morosidad (%) 3.4 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 3.3 3.2 3.1 2.9 2.8 2.8 2.8

1: Considera a las empresas afiliadas y no afiliadas a la Camara Mexicana de la Industria de la Construccion.

2: Incluye Viviendas nuevas y usadas.

Nota: Rangos de precio expresados en veces salario minimo mensual (vsmm); Segmento Econémico y Popular (118-200 vsmm); Tradicional (201-350); Media (351-
750); Residencial (751-1,500) y Plus (1500 y mas). SMM=1,943 pesos en 2013 en la zona “A”.

Fuente: BBVA Bancomer con datos de INEGI, Infonavit, Fovissste, Banxico.
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Cuadro 4.9

Indicadores mensuales macroeconémicos
M.15 A M J J A S o N D E.16 F M A M J

IGAE (var. % anual) 2.7 21 1.4 3.1 1.9 2.7 3.3 2.2 2.5 2.4 2.2 4.0 1.0 3.0 21 2.2
Vol. construc. real (var. % anual)’ 6.2 5.6 1.2 24 4.4 25 3.6 11 1.2 14 2.8 3.5 -1.0 3.5 2.8 2.2
Edificacion 7.5 9.4 1.0 1.8 4.9 25 4.4 1.1 -01 -1.8 3.9 39 -14 6.5 5.2 71
Ingenieria civil y obra pesada 19 42 0.8 2.5 1.9 0.4 0.8 03 -4.0 0.8 0.9 2.7 14 -29 -83 -142
Trabajos especializados 7.2 3.7 3.2 6.4 6.3 6.6 53 24 20 -43 -08 31 -32 -40 10.0 6.6
Empleo formal priv. total (IMSS)? 17,538 17,603 17,596 17,674 17,719 17,791 17,909 18,055 18,188 17,884 17,953 18,095 18,155 18,237 18,258 18,326
Variacion % Anual 4.5 4.5 4.2 4.4 4.4 4.5 4.2 4.1 4.1 3.7 3.8 3.8 3.5 3.6 3.8 3.7
Salario medio de cotizacion® 303.8 304.0 307.5 306.3 310.4 309.9 305.3 304.3 3059 306.7 318.2 317.7 315.6 314.8 319.6 318.8
Variacion % Anual Real 1.0 0.9 1.4 1.2 1.5 1.8 1.5 1.7 1.8 1.9 1.1 0.9 1.2 1.0 1.3 1.5

Masa salarial real (IMSS var. % ala) 5.5 5.5 5.7 5.7 6.0 6.3 5.8 5.8 6.0 5.7 5.0 4.7 4.8 4.6 5.1 5.3
Sal. min. gral. (diario pesos nom.) 68.3 69.3 69.3 69.3 693 693 693 701 701 701 73.0 73.0 73.0 73.0 73.0 73.0
INPC (fin de periodo var. % anual) 31 31 29 29 27 26 25 25 22 21 26 29 26 25 26 25
TIIE 28 promedio (%) 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3 3.4 3.6 3.8 41 4.1 4.1 4.1
Tasa de interés 10 afios (M10) 59 59 6.0 6.1 60 6.1 6.0 6.0 62 63 6.0 6.1 59 59 6.1 5.9

1: Indice de actividad industrial

2: Miles de personas

3: Pesos diarios nominales correspondiente al nimero de afiliados del Instituto Mexicano del Seguro Social
Fuente: BBVA Bancomer con datos de Banco de México, Inegi, IMSS

Cuadro 4.10

Indicadores mensuales de construccion y vivienda
M.15 A M J J A S o N D E.16 F M A M J
Empleo const.Total (IMSS miles) 1,463 1,484 1,487 1,516 1,536 1,553 1,554 1,571 1,561 1,445 1,471 1,497 1,490 1,512 1,525 1,542
Variacion % ala 1.1 115 9.7 104 9.5 9.4 7.5 5.7 4.7 3.0 3.2 3.1 1.9 1.9 2.6 1.7
Ventas cemento (tons. var. % ala) 104 135 72 1041 8.3 6.3 127 5.0 1.2 0.0 0.8 3.2 -6.2 25 4.2 6.2
Cons. cemento (hab. var. % ala)’ 104 135 7.2 101 8.3 6.3 127 5.0 1.2 0.0 0.8 32 -6.2 25 42 6.2
Precios construccion (var. % ala) 3.7 3.8 3.9 3.7 3.7 4.5 41 4.6 4.6 4.4 3.8 3.8 4.5 4.4 5.1 6.0
Materiales (var.% a/a) 3.6 3.7 3.9 3.6 35 46 41 4.6 47 44 38 40 48 47 5.5 6.6
Mano de obra (var. % a/a) 41 3.9 3.7 3.8 4.0 3.9 3.9 3.8 3.8 3.8 3.1 2.0 25 25 2.7 2.7
Alquiler de maquinaria (var. % a/a) 4.5 5.1 5.7 5.7 6.0 6.4 6.9 6.7 7.6 6.8 7.8 8.2 6.8 6.5 7.0 8.1

1: Se utiliz6 el volumen de produccion de cemento.
Fuente: BBVA Bancomer con datos de Banco de México, Inegi, IMSS

Cuadro 4.11

Indicadores mensuales de financiamiento a la vivienda
M.15 A M J J A S o N D E.16 F M A M J
Créd. Vig. B. Com. (saldos mmp*) 522.6 525.6 528.3 533.3 539.5 545.0 554.1 563.1 572.5 581.2 590.3 594.9 601.6 604.8 610.9 616.5
Variacion % anual 126 133 130 139 153 151 154 157 152 153 156 159 151 151 156 156
CAT (prom. pesos, tasa fija) 13.2 132 125 126 126 126 125 125 126 126 126 126 127 127 126 125

Nota: A partir de Marco de 2013 las Sofoles hipotecarias se transformaron a Sofomes
* pesos de junio de 2016
Fuente: BBVA Bancomer con datos de Banco de México, Conasami, INEGI, IMSS, CNBV
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AVISO LEGAL

Este documento, asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaborados por
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (en adelante “BBVA ), con la finalidad de proporcionar a sus clientes informacién general a la fecha de emision
del informe y estan sujetas a cambio sin previo aviso. BBVA no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido
del presente documento.

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, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decisiéon de ningun 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 inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo ya que no han
sido tomadas en consideracion para la elaboracién del presente informe, 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. El contenido del presente
documento se basa en informaciones que se estiman disponibles para el 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, en cuanto
a su precision, integridad o correccion. BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del
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
histoéricos de las inversiones, no garantizan la evolucion 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.

BBVA o cualquier otra entidad del Grupo BBVA, asi como sus respectivos directores o empleados, pueden tener una posicion en cualquiera de los
valores o instrumentos a los que se refiere el presente documento, directa o indirectamente, o en cualesquiera otros relacionados con los mismos;
pueden negociar con dichos valores o instrumentos, por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento u otros servicios al emisor
de dichos valores o instrumentos, a empresas relacionadas con los mismos o a sus accionistas, directivos o empleados y pueden tener intereses o
llevar a cabo cualesquiera transacciones en dichos valores o instrumentos o inversiones relacionadas con los mismos, con caracter previo o posterior
a la publicacion del presente informe, en la medida permitida por la ley aplicable.

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 de inversion a los clientes que reflejen opiniones contrarias a las 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 ningun modo, forma o medio (ii) redistribuida o (iii) citada, sin el permiso previo por escrito de BBVA. Ninguna parte de este informe podra
reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos Paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribucién pudiera estar prohibida por
la normativa aplicable. El incumplimiento de estas restricciones podra constituir infracciéon de la legislacion de la jurisdiccion relevante.

Este documento se proporciona en el Reino Unido Unicamente a aquellas personas a quienes puede dirigirse de acuerdo con la Financial Services
and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2001 y no es para su entrega o distribucion, directa o indirecta, a ninguna otra clase de personas
o entidades. En particular el presente documento Unicamente se dirige y puede ser entregado a las siguientes personas o entidades (i) aquellas que
estan fuera del Reino Unido (ii) aquellas que tienen una experiencia profesional en materia de inversiones citadas en el articulo 19(5) de la Order
2001, (iii) a aquellas con alto patrimonio neto (High net worth entities) y a aquellas otras a quienes su contenido puede ser legalmente comunicado,
incluidas en el articulo 49(1) de la Order 2001.

Ninguna parte de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a los Estados Unidos de América ni a personas o entidades americanas. El
incumplimiento de estas restricciones podra constituir infraccion de la legislacion de los Estados Unidos de América.

El sistema retributivo del/los analista/s autor/es del presente informe se basa en una multiplicidad de criterios entre los cuales figuran los ingresos
obtenidos en el ejercicio econémico por BBVA e, indirectamente, los resultados del Grupo BBVA, incluyendo los generados por la actividad de banca
de inversiones, aunque éstos no reciben compensacion basada en los ingresos de ninguna transaccion especifica de banca de inversiones.

BBVA Bancomer y el resto de entidades del Grupo BBVA que no son miembros de FINRA (Financial Industry Regulatory Authority), no estan sujetas
a las normas de revelacion previstas para dichos miembros.

“BBVA Bancomer, BBVA, y sus sociedades afiliadas, entre las que se encuentra BBVA Global Markets Research estan sujetas a la Politica
Corporativa del Grupo BBVA en el ambito de los Mercados de Valores. En cada Jurisdiccion en la que BBVA desarrolla actividades en los
mercados de valores, la Politica se complementa con un Reglamento Interno de Conducta el cual complementa a la Politica y en conjunto
con otros lineamientos se establecen medidas para prevenir y evitar conflictos de intereses con respecto a las recomendaciones emitidas
por los analistas entre las que se encuentran la separacion de areas. La Politica Corporativa se puede consultar en el sitio: www.bbva.com
| Gobierno Corporativo / Conducta en los Mercados de Valores”.
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