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Los indices norteamericanos aguantan, Europa sigue su
deriva bajista.

Los mercados siguen en fase de incertidumbre con intentos de recuperacion que no se consolidan y
recaidas que mantienen de momento la presion bajista en el mercado.

La situacion general es que desde principios de afio se esta desarrollando una fase correctiva en los
indices bursétil que de momento no ha dado sefiales de haber finalizado. En los indices norteamericanos
esta correccion se esta desarrollando en forma de un movimiento lateral con unos niveles de soporte muy
definidos (S&P 500 2.550, Dow Jones 23.500, Nasdaq Composite 6.600). Mientras esos niveles no sean
rotos la tendencia principal del mercado norteamericano es alcista y cabe esperar que el movimiento al
alza se reanude en préximos meses.

En Europa, sin embargo, la situacion es mas complicada. La correccion de los Gltimos meses se esta
desarrollando por un canal bajista lo que implica que con el paso del tiempo se van alcanzando niveles
inferiores. Esta semana, concretamente, los principales indices europeos han roto a la baja el rango de
consolidacion de las dltimas semanas amenazando con un nuevo tramo bajista importante.

El Eurostoxx 50 se encuentra todavia en una zona de soporte potencial, sobre el 3.070, donde confluyen
la directriz alcista de largo plazo, la base de su canal bajista de los ltimos meses y el retroceso del 61,8%
del proceso alcista de 2016-17. Se abren dos posibles escenario para los préximos meses:

En la medida en que los indices norteamericanos sigan aguantando por encima de sus soportes, todavia
seria posible que los indices europeos tiendan a estabilizarse en sus niveles actuales pese a la caida de esta
semana. Si el Eurostoxx 50 aguanta en la zona del 3.070 podria entrar en un proceso de estabilizacion que
en algiin momento en los proximos meses deje paso a una recuperacion sostenida.

La alternativa es que el proceso bajista actual se prolongue todavia algunos meses y los indices europeos
acaben cayendo a la zona de minimos de 2016 (lbex 7.800, Eurostox 50 2.700, etc.) que implicaria caidas
adicionales del orden del 10% en Europa. Las incertidumbres sobre la guerra comercial con Chinay el
Brexit va a ser dificil que se resuelvan hasta febrero/marzo lo que apunta a que, en el mejor de los caso,
podriamos asistir a un mercado en fase de estabilizacion hasta entonces. En el peor, a la continuidad de la
deriva bajista actual.
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SP 500: los indices norteamericanos tienen un nivel de soporte muy definido que se
corresponde con los minimos marcados en la correccién de febrero/marzo. Mientras
no pierdan esos niveles (2.550 en el caso del SP) puede interpretarse que desde el M
mes de enero estan desarrollando una correccion lateral dentro de una tendencia ﬁﬂ

alcista de largo plazo que se reanudaria mas adelante. La pérdida del 2.550, por el ol
contrario, abriria una gran incertidumbre sobre |la evolucion del nmercado en los
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Nasdaq Composite: misma situacién en el Nasdaq con la zona del 6.600 como soporte lave.
Mientras no lo pierda asumimos que esta desarrollando una correccion lateral dentro de una
gran tendencia alcista de largo plazo.
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urostoxx 50; sigue tratando de hacer un suelo en una zona donde confluyen la directriz
alcista de largo plazo, la base de su canal bajista de corto plazo y el 61,8% de retroceso
del tramo alcista de 2016-17. Si aguanta sobre el 3.070 podriamos volver a un entrono

alcista en los préximos meses. La pérdida de ese nivel haria mas probable que el proceso 2
bajista iniciado a finales de 2017 se prolongara en proximos meses hacia el 2.700 aprox. 20
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Ibex: es de los indices que se mantiene por encima de los minimos
de octubre del 8.630, lo que en el corto plazo le mantiene en un rango
lateral aunque dentro de la estructura bajista que arranca de abril de 2017, 130
La superacion del 9.300 seria la sefial de un suelo importante. La pérdida
del 8.630, por el contrario, prolongaria la correccién en préximos meses
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S&P 500 vs Ratio Put-Call
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Los sectores que estan liderando la correccion en Europa en los ultimos meses siguen
bajistas, aunque acercandose a niveles de soporte muy importantes (-5%-10% de posible
caida adicional: Autos, Bancos, Salud, Recursos Basicos). Mientras no haya un suelo en
estos sectores no veremos una recuperacion sostenida del mercado.
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Euro Stoxx Autos: el fallo en superar el maximo de 2015 nos deja una estructura lateral en la 70

banda 390-660. En teoria el objetivo en proximas semanas/meses seria ir a tantear de
nuevo la zono del 390,00 (-10%) 70
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Eurostoxx Banks: una gran estructura lateral en el largo plazo y bajista en el corto 21
mientras no supere la directriz bajista. La zona de soporte principal esta sobre 20
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Euro Stoxx Salud: lleva una profunda correccion desde la primavera de 2017 y, aunque
la tendencia de corto plazo es todavia bajista, esta ya cerca de la zona del 688 (-5%)
que es una zona de soprte importante propicia para la formacién de un suelo en las
préximas semanas/meses.
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Euro Stoxx Recursos Basicos: el sector mas fuerte en el periodo 2016-18 ha entrado subitamente
en una correccion de gran intensidad. La pérdida del 220 nos deja sin soportes aparentes cerca.
La zona del 186 (-1%) seria el Ultimo posible soporte antes de asumir una vuelta a los minimos
del 120 (-30%)
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Los sectores mas defensivos con elevada rentabilidad por dividendo estan ejerciendo de
sectores refugio en las Gltimas semanas.
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Euro Stoxx Utilities: la tendencia de largo plazo es mas bien lateral pero en el
corto plazo ha rebotado en zona de soporte y podria moverse en proximas
semanas hacia la resistencia del 305.
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Euro Stoxx Ultilities: la tendencia de largo plazo es mas bien lateral pero en el
corto plazo ha rebotado en zona de soporte y podria moverse en proximas
semanas hacia la resistencia del 305.
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Los sectores de crecimiento que han liderado al mercado en los dltimos afios (Tecnologia,

Consumo ...) estan tratando de estabilizarse en las Gltimas semanas pero todavia no dan
sefales claras de haber formado un suelo.

plazo es claramente bajista.
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Euro Stoxx Tecnologia: la ruptura de la directriz alcista y pérdida del 480 nos deja un escenario 56
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Euro Stoxx Personal Home Goods: de los sectores mas fuertes en los Ultimos afios y de
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Analisis chartista de valores.

VALOR ULTIMO SOPORTE RESIST.

COMENTARIO
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62,26
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4,71

2,72

7,12

25,80

3,33

20,52

8,70
0,57

17,56

20,19

4,70

31,10

7,60

130,00

56,90

76,00

4,50

2,63

7,00

24,00

3,30

19,50

8,20

16,50

18,80

5,30

37,00

9,40

144,40

65,90

86,00

5,20

3,00

7,65

27,00

3,80

22,00

9,00
0,62

18,00

22,50

Se ha estabilizado en la banda 4,70-5,30 dentro de una tendencia todavia
bajista. La superacion del 5,30 seria la sefial de haber formado un suelo
con un objetivo de rebote hacia el 6,00 aprox.

La caida de las tltimas semanas ha encontrado soporte en el 31,10 (61,8%
de retroceso del tramo alcista anterior). Esperamos un proceso de
estabilizacion por encima de ese nivel en préximas semanas antes de la
reanudacion de la tendencia alcista. La pérdida del 31,10, por el contrario,
implicaria una caida hacia el 26,65.

Sigue en tendencia bajista con un posible objetivo sobre el 7,60. Este es un
nivel de soporte muy importante en el que esperamos que tienda a formar
un suelo en préoximos meses.

Se ha estabilizado en la banda 130,00-141,80. Mientras no supere este
nivel hay riesgo de continuidad de la tendencia bajista o de un proceso
de consolidacién mas prolongado en la banda 130,00-144,40.

Sigue en una fase correctiva importante que podria llevarle hacia el 56,90
en proximas semanas/ meses.

Esta desarrollando un proceso alcista a través de un canal muy definido
que le proyecta hacia el 86,00 aprox a medio plazo. A corto plazo estd
frenado en el techo del canal lo que podria favorecer alguna
correccién/ consolidacion) pero mientras no pierda el 76,00 la tendencia
es alcista.

Sigue un suave goteo a la baja apoyandose en la base del canal bajista. La
zona del 4,50 es un soporte muy importante por lo que esperamos que
tienda a formar un suelo por encima de ese nivel en préximas
semanas/meses. La superacién del 5,20 seria el primer indicio en ese
sentido.

De momento se ha estabilizado en la banda 2,63-3,00 pero dentro de una
tendencia bajista. La superacion del 3,00 serfa la sefial de un rebote
sostenible.

No ha podido superar la zona del 7,65 por lo que de momento se
mantiene en un rango lateral en la banda 7,00-7,65 dentro de una
estructura bajista. La superacion del 7,65 seria la sefial de un suelo.

De momento se mantiene el riesgo de caida hacia la zona del 24,00 aprox.
Se ha estabilizado en la banda 3,30-3,80. La superacién de este nivel serfa
la sefial de un suelo.

Ha roto el rango de consolidacién de las tltimas semanas a la baja. El
préximo objetivo es la zona del 19,50. De momento la tendencia bajista es
clara y hay que esperar nuevos indicios de formacién de un suelo.

De momento se ha estabilizado en la banda 8,20-9,00 aprox. Por encima
de este nivel podria volver a los maximos previos del 10,20 aprox.

Ha roto el soporte de las tltimas semanas por lo que de nuevo esta en
minimos histéricos sin referencias de posibles sopores por abajo.

De momento sigue siendo razonable asumir que ha formado un suelo en
la zona del 16,50. Ahora podria consolidar un tiempo por debajo de la
resistencia del 18,00. Por encima de ese nivel asumiriamos un objetivo en
el 19,00.

Las eléctricas se mantienen desde hace tres afios en un amplio
movimiento lateral alternando fases alcistas y bajistas de cierta
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5,85
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21,50

11,15
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6,40
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7,50

23,50

2,50

10,60

18,00
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13,50
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3,95

7,05

5,50

25,25

18,80
24,40

14,50

27,00

7,50

7,00

9,25

27,30

2,70

11,50

21,00
20,50
15,00

1,30

4,30

7,80

6,70

importancia. Ahora estdn en una fase alcista con posible objetivo sobre el
22,50 aprox. El stop de corto plazo seria el 18,80.

El objetivo serfa la zona del 25,25, nivel clave cuya superacién seria una
sefial de continuidad alcista importante o bien podria suponer el techo
del actual proceso alcista.

Sigue muy lateral en el corto plazo en la banda 17,00-18,80. Por encima
de este nivel cabria esperar un tramo alcista hacia el 20,50 aprox.

Ha formado un suelo sobre el 21,50 y ahora esperamos que se mueva de
nuevo hacia la importante zona de resistencia sobre el 24,40-25,00.

Sigue en proceso de recuperacion desde la zona del 9,00 con un posible
objetivo a medio plazo sobre el 14,50. No hay soportes cercanos muy
claros.

De momento asumimos un movimiento lateral en la banda 24,00-27,00 en
proximas semanas. La superacion de este nivel haria probable un tramo
alcista importante.

No ha podido superar la zona del 7,50 por lo que ahora podria consolidar
un tiempo en la banda 6,40-7,50 antes de intentarlo otra vez.

Dentro del amplio rango en que se mueve desde hace afios ahora est4
desarrollando un tramo alcista hacia la parte alta sobre el 7,00. El soporte
de corto plazo seria el 6,50.

Se mantiene la tendencia bajista aunque acercindose a una zona de
soporte importante sobre el 7,50 aprox. Esperamos que en préximas
semanas tienda a formar un suelo por encima de este nivel

Creemos que ha formado un suelo importante en la zona del 23,50 aprox.
Asumirfamos un objetivo sobre el 30,00 en proximas semanas/meses. La
superacion de ese nivel implicaria la vuelta a un escenario alcista de
medio plazo.

Finalmente ha perdido el soporte del 2,50 en el que aguantaba desde hace
meses. La préxima zona de soporte es el 2,30, veremos si es capaz de
formar un suelo en esa zona.

Ha rebotado en la importante zona de soporte del 10,60 donde esperamos
que tienda a formar un suelo en préximas semanas. La superacion del
11,50 seria la confirmacién de un rebote importante.

Sigue el proceso bajista con préximo objetivo sobre el 18,00. Tendria que
superar el 21,00 para dar sefiales de estabilizacién.

Mantiene la tendencia alcista en el corto plazo con un primer soporte en
18,50 y posible objetivo en el 20,50 a medio plazo.

Finalmente ha perdido el soporte del 15,00 lo que apunta a un objetivo a
corto plazo sobre el 13,50 aprox.

Creemos que ha iniciado un proceso de formacién de un suelo que puede
mantenerle en la banda 1,00-1,30 durante algunos meses. Obviamente, la
pérdida del 1,00 invalidaria este escenario.

Como el resto de bancos se mantiene en tendencia bajista en el corto plazo
aunque tratando de estabilizarse en la zona del 3,95. La superacion de la
directriz bajista que pasa por el 4,30 aprox. seria sefial de un rebote hacia
el 4,60 al menos.

Mientras no pierda el 7,05 mantiene una incipiente estructura alcista en
el corto plazo con un primer objetivo sobre el 7,80. Si perdiera el 7,05 serfa
probable una vuelta a tantear los minimos recientes del 6,60.

Ha iniciado un intento de estabilizacién en la banda 5,50-6,70 que podria
ser la base de un rebote sostenido més adelante.




Mercados & Gestion de Valores AV
Departamento de Analisis

Al Analisis Técnico
Estrategia
07/12/2018
VIS 50,90 49,50 54,40 Tras el reciente desplome creemos que ha iniciado un proceso de
estabilizacién que podria mantenerle un tiempo en la banda 49,50-54,40
aprox.
BRK/B 207,96 200,00 213,50 Sigue aguantando en la zona del 200,00 las turbulencias del mercado por

lo que de momento la tendencia alcista sigue intacta. Podria consolidar
en proximas semanas en la banda 200,00-225,00 aprox. antes de
desarrollar nuevos tramos alcistas. La pérdida del 200,00, por el contrario,
implicaria un riesgo bajista importante.

AsdEsnrrN [FTRESHEDIA CORP. MEDIDS MERCADDE] | & 63 b id of ol [ (B k7| | TECNICO | FUROSTOIC| PRINCIPAL
s[resieo o) 6o e s 5

EE

15.5

A3TV: esta tratando de formar un suelo de corto plazo 12@

al menos en la zona del 4,70 aprox. De momento podria 14.0
el estabilizarse en la banda 4,70-5,30. Por encima de este nivel ]gg

T asumiriamos una fase de rebote mas sostenida hacia el 125
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48
46
44
42
40
38
36

34

ACS: ha rebotado en la zona del 31,10 (61,8% de retroceso del tramo alcista
anterior). Esperararimos un proceso de formacién de un suelo mas prolongado
por encima del 31,10 antes de reanudar la tendencia alcista de largo plazo.
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M AENA: se ha estabilizado en la banda 130,00-144,40 pero mientras
ﬂ no supere este nivel la tendencia de fondo sigue siendo bajista con riesgo
de continuar cayendo por debajo del 130,00 mas adelante.
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Amadeus: todavia no hay indicios claros de un suelo aunque esperamos que
pueda formarlo en préximas semanas/meses por encima de la zona del 56,90 aprox.
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“WMM de un canal muy definido que le proyecta hacia los maximos
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Acciona: sigue desarrollando un proceso alcista a través \ 86
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de 2016 sobre el 86,00 aprox en proximos meses.
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BBVA: ~bastante debilidad ultimamente lo que apunta a que 95
puede seguir deslizandose a la baja. La zona 4,80-4,50 es
propicia para la formacion de un suelo en proximas semanas/meses. 9.0
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Bankia: se mantiene en tendencia bajista con resistencia en el 3,00. Veremos
si en préximos dias/semanas puede estabilizarse en la banda 2,63-3,00 o sigue
el proceso bajista hacia el 2,25 aprox.
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Bankinter: como el resto de bancos no-ha podido con la resistencia de corto
plazo y puede volver a tantear los minimos recientes como parte de un proceso
de estabilizacion en la banda 7,00-7,65 aprox. La superacion de este nivel
sercia la sefial de un suelo importante.
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BME: = sigue siendo un valor poco atractivo en tendencia mas

’/%‘ bien bajista en el corto plazo y muy lateral en el medio-largo
!

plazo. De momento sigue habiendo riesgo de caida hacia
el 24,00.
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CaixaBank: Se ha formado una resistencia en el 3,80 cuya superacion seria
la sefial de un rebote importante. Ahora esta tanteando de nuevo la zona
del 3,30 que seria importante que no la perdiera.
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Cie Automotive; ha roto a la baja el rango de consolidacion de las ultimas semanas
lo que implica un nuevo tramo a la baja dentro de la tendencia bajista de los ultimos
meses. La zona del 19,50 es la préxima zona de sporte pero de momento hay que

esperar a ver un nuevo intento de formar un suelo.
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Colonial: no ha podido con la zona del 9,00 y ahora puede amenazar
de nuevo la zona de soporte del 8,20. Por debajo de este nivel la correccion

podria seguir hacia el 7,50 aprox.
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WnetStation

fobdja, oy

DIA: nuevos minimos histdricos tras perder el soporte de las Gltimas semanas,
Hay que esperar a un proximo intento de formacion de un suelo.
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16,50

EBRO: no ha podido con la zona del 18,00 por lo que seguimos
asumiendo un proceso de consolidacién mas prolongado
en la banda 16,50-18,50. La superacion del 18,00 seria la senal

IW de u7n suelo importante.
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Endesa: en el largo plazo la tendencia es lateral alternando fases alcistas
y bajistas entre el 16,50 y el 22,50 aprox. Ahora asumimos que se esta moviendo
hacia la zona de resistencia siempre que no pierda el 18,80.
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Enagas: se mantiene la tendencia alcista en el corto plazo con un objetivo
sobre el 25,25. Este es un nivel de resistencia clave cuya superacién
abriria un recorrido alcista importante.
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|
24.0
23.5

Ferrovial: mantiene una gran indeficion en los Ultimos meses en la banda 23.0
17,00-18,80. La superacion del 18,80 seria la sefial de un tramo alcista 22.5
hacia el 20,75 aprox. 220
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Naturgy: mientras no pierda la zona del 21,50 esperamos nuevos
intentos de superar kla zona del 24,40 que es una resistencia de
largo plazo muy importante.
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29
. ] 0 28
Siemens-Gamesa: - el doble apoyo en |a zona del 9,00 nos deja una sélida 27

base para esperar un movimiento hacia el 14,50 al menos en proximas semanas/ 2
meses. El problema es la ausencia de soportes cercanos claros.
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Grifols:  sigue dentro de su gran rango lateral del Gltimo

afno, ahora en la parte superior del mismo. De momento

asumimos un rango 24,00-27,00 aprox. en proximas semanas.

La superacion de la zona del 27,00 seria la sefial de reanudacion p

de latendencia alcista de largo plazo. ,& ,,,,,,,,,,,,,, 2100 |
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IAG:  ha rebotado en la zona de soporte clave del 6,40 aprox.

de momento puede mantenerse un tiempo en la banda 6,40-7,40.
por encima de este nivel confirmaria el desarrollo de un nuevo
tramo alcista importante.

netStation

10.5
10.0

San'Oct Nau Die [201 Mar_Ahr lun 1l Ann San Nav Dis[201 Mar Alr May lun lul Asn San Nau Die [2019 Mar Ahr May lun

Oet Nav'Die [2018
@E F@aal

EF LI a

& b & & e P R K| TECNICO | FUROSTOXX] PRINCIPAL |

F D

=

Iberdrola: como el resto de Utilities se mueve en un amplio
rango lateral desde hace un par de afios. En el corto plazo

esta desarrollando un tramo alcista hacia la parte alta del rango
sobre el 7,00 aprox.
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INDRA: se mantiene en clara tendencia bajista aunque acercandose
a una zona de soporte importante sobre el 7,50. En principio seria
razonable esperar la formacion de un suelo por encima de ese nivel en
proximas semanas/meses.
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Inditex: el doble apoyo en |a zona del 23,50 significa que ha formado un suelo
importante en esos niveles. De momento asumiriamos un objetivo sobre el 30,00
para proximas semanas/meses. La superacion de ese nivel implicaria la

vuelta a un escenario alcista a medio plazo.
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Mapfre: finalmente ha perdido la zona del 2,50 dando continuidad
a la fase correctiva de los Ultimos meses. La zona del 2,30 seria la siguiente
zona potencial de soporte.
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Merlin: de momento no ha podido con el 11,50. Mientras
no pierda el 10,60 esperamos nuevos intentos de superar
el 11,50 mas adelante.
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Arcelor: de momento sigue el proceso bajista con posible 44
objetivo sobre el 18,00. Esperamos que tienda a formar un 42
suelo en esa zona en proximas semanas/meses. 38
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225

Red Eléctrica: mantiene la dinamica alcista con un posible objetivo
hacia el 20,75 aprox. El soporte de corto plazo en 18,75.
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Repsol: la ruptura del 15,00 implica un objetivo a corto plazo
20

sobre el 13,50 aprox. Seria peligroso para su tendencia de largo
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Sabadell: ha formado un amplio rango en la banda 1,00-1,30 en el
que podria moverse en préximos meses para formar un suelo importante.
La pérdida del 1,00 implicaria un alto riesgo de continuidad bajista. 57
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SAN: sigue dentro de un canal bajista de corto plazo sin soportes

claros cerca salvo la propia base del canal. Esperamos que en proximas
semanas sea capaz de formar un suelo no muy lejos de los niveles actuales
pero todavia no hay signos de que lo haya logrado. La superacién del 4,30
seria la primera sefial en ese sentido.
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TEF: mantiene una estructura alcista en el corto plazo aunque todavia dentro
de una gran tendencia bajista de jmedio-largo plazo. La zona del 8,50 seria

"]J‘ el préximo objetivo y un nivel importante dentro de la estructura bajista. Mas a
\h corto plazo seria razonable un proceso de consolidacion tras las fuertes
subidas recientes. La zona del 7,60 seria el primer soporte.
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Mediaset: de momento sigue en un proceso de consolidacion

de corto plazo en la banda 5,50-6,70 dentro de una gran tendencia
bajista. La superacon del 6,70 seria la sefal de un rebote

mas sostenido.
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Viscofan: tras el primer rebote en el 48,00 parece que va a volver a tantear ese
nivel. Si aguanta confirmarfa al menos un proceso de consolidacién en la banda
48,00-54,40 aprox. en préximas semanas. Por debajo del 48,00 el proceso bajista
continuaria hacia el 42,00 aprox.
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Berkshire/B: Mientras se mantenga por encima del 200,00 la tendencia ﬁb ;
de fondo sigue siendo alcista. La pérdida de ese nivel seria peligrosa i W
e implicaria una caida haciael 185,00 al menos.
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