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Europa se desliga de la fortaleza de EEUU.

El comportamiento del mercado tras las elecciones norteamericanas sigue marcado por el fuerte
contraste entre la fortaleza de la bolsa americana y el estancamiento de los indices europeos. En
los altimos dias los principales indices norteamericanos han alcanzado nuevos maximos
historicos de forma simultanea, lo que refleja que el avance esta teniendo una muy amplia
participacién de valores lo que da fiabilidad al movimiento.

Esta ruptura alcista es una confirmacién de la que ya se habia producido en el verano cuando
algunos de los indices habian logrado superar los méaximos de 2015 poniendo asi fin a una fase
correctivo de mas de un afo de duracién. La conclusién que podemos obtener es que se refuerza
nuestra confianza en que los indices norteamericanos han reanudado su tendencia alcista de
largo plazo. Esperamos que este movimiento se mantenga durante 2017 y parte de 2018 al menos,
con las légicas correcciones de corto plazo en el camino.

La situacion en Europa es bastante diferente de momento. Pasado el impulso inicial del primer
dia tras las elecciones, los indices se han encerrado en unos rangos cada vez mas estrechos
desligandose totalmente de la bolsa norteamericana, el rebote de los emergentes o la fortaleza del
délar, factores todos ellos que normalmente favorecen un buen comportamiento de la bolsa
europea.

La explicacién més plausible para esta atonia habria que buscarla una vez mas en las
incertidumbres politicas que afectan a la eurozona. La més importante a corto plazo seria el
referéndum constitucional de Italia que se celebra el préximo 4 de diciembre. Los sondeos esta
vez dan una ventaja apreciable al NO, lo que implicaria un adelante electoral para los primeros
meses de 2017 y en consecuencia el retraso en la implementacion de las reformas. En particular el
saneamiento pendiente del sector bancario podria verse afectado provocando una nueva fase de
turbulencias en el sector. Veremos si una vez pasado el referéndum la situacion se normaliza y la
bolsa europea vuelve a moverse en linea con el resto de mercados mundiales.

A corto plazo el mayor problema es que la bolsa espafiola estd a duras penas aguantando en su
soporte del 8.550 y una reaccién adversa al referéndum provocaria su ruptura dejandonos un
escenario bastante incierto. En todo caso, creemos que en algiin momento los indices europeos
seran capaces de superar sus fuertes resistencias confirmando el desarrollo de un proceso alcista
sostenido en proximos meses.
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SP 500: los nuevos maximos historicos conquistado simultaneamente
por los principales indices norteamericanos son-una confirmacién de que
la ruptura alcista del verano tras un proceso correctivo de mas de un afio
de duracion va en serio.-Mas alla de posibles correcciones de corto plazo
esperamos que el proceso alcista se prolongue durante 2017-18.
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Dow Jones Utilities: los sectores mas defensivos estan sufriendo un profundo
proceso correctivo. La utilities estdban muy vulnerables por la fuerte subida
desde principios de afo. Han alcanzado un primer soporte importante en el
que pueden estabilizarse unas semanas pero no es descartable que mas
adelante prodiga la correccién para volver al origen del tramo alcista
desarrollado durante este afio.
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SP Financials: el sector financiero era de los que todavia no habia
superado los mgaximos de 2015. Lo ha hecho ahora de forma espectacular.
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Ibex: sigue aguantando en la zona del 8.550 aunque de momento
no es capaz de rebotar. La pérdida de este nivel podria llevarle
a la zona del 8.250 aprox.
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Los inversores particulares vienen de una fase de pesimismo muy acusado en los
ultimos meses lo que es consistente con el inicio de un tramo alcista sostenido de

medio plazo.

All SENTIMENT SURVEY VS DOW JONES
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El ratio Put/Call marcé un suelo importante en los minimos de noviembre y
ahora todavia deja margen antes de un techo de corto plazo significativo.
S&P 500 vs put-call Ratio (10 days average)
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Analisis chartista de valores.

VALOR ULTIMO SOPORTE RESIST.
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Ha seguido cayendo y ya tiene cerca la zona de soporte clave del 7,50.
Esperamos que en préximas semanas sea capaz de formar un suelo por
encima de ese nivel para rebotar hacia el 9,80 a medio plazo.

Sigue tratando de formar un suelo en la zona del 9,25 que es el soporte
clave de corto plazo. Mientras no lo pierda esperamos una recuperaciéon
hacia el 11,20 en préximos meses.

También estd muy lateral con la zona del 8,50 como soporte importante
de corto plazo donde esté tratando de formar un suelo. Mientras no lo
pierda esperamos que se mueva hacia el 10,80 en proximas
semanas/ meses.

La fuerte correccién ha rebotado en la base de un posible canal alcista.
De momento esperamos un rebote hacia el 10,50 y si supera ese nivel
asumiriamos que ha dejado atrds un suelo importante con un objetivo de
vuelta hacia el 12,50 a medio plazo.

La zona del 12,20 es un soporte importante de medio plazo donde
esperamos que pueda formar un suelo en proximas semanas. De
momento podria moverse en la banda 12,20-13,75 y si supera este nivel
asumiriamos un objetivo en la zona 14,50-14,75 a medio plazo.

Poco a poco se va estabilizando sobre la zona del 5,75. Esperamos que en
proximas semanas se mueva en la banda 5,78-6,80 aprox.

Esperamos que se estabilice en la banda 4,20-4,70 en préximas semanas
antes de intentar superar este nivel. Por debajo del 4,20 habria riesgo de
vuelta hacia los minimos del 3,15-3,75.

La subida intensa de las dltimas semanas le ha llevado a la zona de
resistencia del 2,95. Esperamos que tienda a estabilizarse en la banda
2,55-2,95 en proximas semanas antes de proseguir con la recuperacion.
La caida no ha parado en la zona del 0,95 por lo que ahora ya no
tenemos una referencia de posible soporte cerca. Hay que esperar a ver
indicios de la posible formacién de un suelo en préximas semanas.

Tras alcanzar las cercanias de la importante resistencia del 7,40
esperamos que consolide en la banda 6,80-7,40 en préximas semanas
antes de intentar superar ese nivel.

Asumimos que se va a mantener en la banda 1,08-1,35 en préximas
semanas.

Sigue progresando al alza y ya no tiene resistencias importantes hasta la
zona de maximos del 3,60 aprox. En caso de correccién de corto plazo el
2,50 serfa la zona de soporte.

Tras consolidar el soporte del 26,00 asumimos que en proximas se va a
mover hacia el 31,00 aprox.

El desplome de los tltimos dias le ha llevado a la zona de soporte clave
sobre el 5,65. Mientras no lo pierda sigue en su movimiento lateral en la
banda 5,65-6,25.

Ha rebotado con fuerza en el soporte clave del 18,00. Asumimos que en
proximos meses continuard un suave movimiento lateral-alcista hacia
los méximos del 20,50 aprox.

Esperamos que forme un suelo por encima del 16,00 en préximas
semanas con un primer objetivo de rebote hacia el 18,25 aprox.
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Mantiene un sesgo suavemente alcista con soporte en 12,00 y resistencia
en la zona 13,50-14,00. Si pierde el 12,00 podria corregir hasta el 11,00
aprox.

Ha frenado su caida aunque la zona de soporte importante esta todavia
algo alejada, sobre el 15,00 aprox. Esperamos que en préximas semanas
forme un suelo por encima de ese nivel para rebotar hacia el 17,45
inicialmente.

Otro de los valores defensivos que se han desplomado hasta zonas de
soporte importantes, en este caso el 23,00. Esperamos que tienda a
formar un suelo en esta zona en préximas semanas y rebotar hacia el
25,60 inicialmente.

La fuerte caida de los dltimos dias ha encontrado soporte en la directriz
alcista sobre el 17,00. De momento podria estabilizarse en la banda
17,00-19,50 pero si pierde la directriz caeria hasta el 15,00 al menos.

El escape alcista hasta el 30,00 no ha tenido continuidad y volvemos a un
entorno lateral en la banda 26,00-30,00 en espera de la superacién de este
nivel a medio plazo.

Esperamos que en las préximas semanas tienda a formar un suelo por
encima del 61,00 para volver hacia la parte alta de su rango lateral sobre
el 71,25 aprox.

Esperamos que en préximas semanas forme un suelo por encima del
1521 y se mueva en la banda 15,21-17,20. Si supera este nivel
asumiriamos un objetivo sobre el 19,50.

Ha seguido cayendo con fuerza y ahora esta tratando de aguantar en la
zona del 2,58, nivel que representa un retroceso del 61,8% de la subida
del verano. Por debajo de este nivel lo mas probable seria una vuelta a
los minimos del 1,80.

Sigue progresando hacia el objetivo del 8,00 a medio plazo. Subimos el
stop de corto plazo al 6,50.

Pese a la fuerte volatilidad se mantiene en una fase de consolidacién de
corto plazo en la banda 10,50-12,00 aprox. dentro de una tendencia
alcista que podria llevarle hacia la zona del 16,00 a medio plazo.

Se confirma una fase de consolidacién en la banda 33,00-36,00 que
podria prolongarse un tiempo.

Muestra indicios de haber hecho suelo en las cercanias del 17,00.
Esperamos que se estabilice por encima de ese nivel en préximas
semanas y tienda a volver hacia el 20,50 a medio plazo.

Esperamos un proceso de estabilizaciéon en la banda 18,40-20,00 en
proximas semanas. La pérdida del 18,40 seria muy peligrosa.

Se mantiene en el rango lateral 10,50-11,50 dentro de una tenencia alcista
de largo plazo. La superacién del 11,50 seria la sefial de reanudacién del
proceso alcista.

Se ha debilitado dltimamente y apunta a la zona 3,45-3,20 como objetivo
de caida. Esperamos que tienda a hacer un suelo en esa zona para
rebotar hacia el 3,90 inicialmente

Ha rebotado finalmente en la zona del 30,50 reforzando la importancia
de este soporte. Esperamos que se estabilice por encima de este nivel y
se mueva hacia el 34,50 a medio plazo.

La fuerte subida desde los minimos recientes del 3,80 podria dejar paso a
algan tipo de consolidacién de corto plazo pero asumiriamos un
objetivo a medio plazo sobre el 6,00 al menos.
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del 7,50. Este es un soporte muy importanto de largo plazo por
lo que esperamos que forma un suelo en esa zona para rebotar

I
M’ TEF: sigue muy-débil-acercandose a la-zona clave de soporte
u\ hacia el 9,80 en proximas semanas/meses.
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Mediaset: ha vuelto a rebotar en'la zona del 9,25 reforzando
este nivel como un soporte clave en el corto plazo. Mientras no
lo pierda esperamos una progresiva recuperacion hacia

el 11,20 a medio plazo y potencialmente al 12,50.
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Abertis: ha vuelto a caer a la zona del 12,20 que es un soporte
importante de medio plazo. De momento podria moverse en la banda
12,20-13,35. La superacion de este nivel implicaria un objetivo

en la zona 14,50-14,75 aprox.
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POP: continua el calvario sin que de momento veamos indicios
|tk de formacion de un suelo. La superacion del 1,02 sefalaria
’h una fase de rebote de corto plazo al menos.
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Sabadell: de momento no parece en condiciones de superar la
zona del 1,35 por lo que esperamos que en proximas semanas se
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l h BME: asumimos que ha formado un suelo en 24,00 y que en proximas
U semanas se va a mover hacia el 31,00 aprox.
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’NH Mapfre: sigue progresando y ya no tiene resistencias hasta la

a ; zona de maximos del 3,60 aprox. La zona de soporte de corto

M plazo en caso de correccién de- momento sigue siendo el 2,50.
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IBE: en un grafico de cierres se observa que ha perdido la zona de soporte
del 5,70-5,80 que le ha sostenido desde hace dos afos salvo el dia del
Brexit. Esta por tanto en situacion vulnerable con riesgo de ir a

tantear la- zona del 5,40 (cierre del Brexit) -antes de formar un suelo definitivo.
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Endesa: se ha mostrado mas fuerte que el resto de defensivos. La zona
del 18,00 es el soprte importante de corto plazo y esperamos que se mueva
hacia los maximos del 20,50 a medio plazo.
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REE: es posible que tenga que trabajarse un poco mas la formacion de un
suelo pero creemos que la zona del 16,00 es un soporte importante desde
la que rebotara hacia el 18,25 al menos a medio plazo.
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Repsol: esta desarrollando un movimiento lateral-alcista con
resistencia sobre el 13,50 y un soporte inicial en el 12,00. Por
debajo de este nivel entraria en una correccion hacia el
11,00.
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Gas Natural: ha formado un pequeno soprte en el 16,00 aunque es dudoso que pueda ser el
final de la correccion. La zona del 15,00 es el soporte mas fuerte que no deberia perder.
Esperamos que forme un suelo por encima de ese nivel y se mueva hacia el 17,45 al

menos en proximas semanas/meses. En el muy corto plazo la situacién es muy incierta

ya que no tiene soportes y resistencias importantes cerca.
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ENG: finalmente se ha completado el desplome hasta la zona 21
de soprte de su amplio movimiento lateral desde 2014. Esperamos 0
que tienda a formar un suelo en esta zona en préximas semanas
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WW W m\ ara rebotar inicialmente hacia el 25,60 aprox. L 19
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ACS: el escape alcista tras las elecciones no ha tenido continuidady volvemos a la
situacion de los ultimos meses con un movimiento lateral con soporte en 26,00 y
resistencia ahora en 30,00.

MW MW "v’ | m /\ |
N 4
w ) Il” M Mh ) WMWW/\ y

W | W 77777777

T netStation

Ort New Die 9018 Eah Mar _Ahr May in Lul Ann San Ort  Na Ni~__[201& Mar Ahr May un Il Ann San Ort Na Dir__[2017 Eah ‘Mar _Ahr May

lun

Ann San
BE/+DRA |4

& 63 b i o o B B k|| TECNICO | EUROSTOXX | PRINCIPAL

EF Y2 R4y
ST Acciona (h) ex.400, 6440, &2 8w, £ 210

]

61,00

ACCIONA: ha caido a la zona de soporte de su movmiento lateral
de los Ultimos meses. Mientras no pierda el 61,00 esperamos que
tienda a formar un suelo por encima de ese nivel que deje paso
a un nuevo movimiento hacia la zona de resistencia del 71,25.
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Q 14,00
Wm | |

m lw\‘ P‘M W’W Ferrovial: esperamos que en proximas semanas pueda formar un suelo por encima
del 15,21. De momento podria moverse en la banda 15,21-17,20 y si supera este
nivel asumiriamos un objetivo hacia el 19,50 aprox.
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OHL: - la zona del 2,58 en que esta intentando aguantar supone un
H}!’ ” “} retroceso del 61,8% de la subida del verano. Por debajo de este nivel
LI

muy probablemente volveria a la zona de minimos del 1,80. Si consigue
\ aguantar en la zona del 2,58 cabria esperar un movimiento de estabilizacion
} “ ' “‘ en la banda 2,58-3,40 en préximas semanas.

? i
},W | ! ’;n
| |

’Iw“”

14 - MnetStation

Mar Ahr May, lun imi Aan San Nt Al DNic [2n1 Eah Mar. Ahr May

Fah
BE/tQRA| 4]




Mercados & Gestion de Valores AV
Departamento de Analisis

Al Analisis Técnico

Estrategia

25/11/2016

EFACE RS [ACERINDX (MERCADD CONTINUD] 2 & th o o o P R K[| TECNICO | EUROSTOXX | PRINCIPAL
SRINGE ) (12 5%. 12, 1.5, 72259

=T

’WWM ACX: esta tanteando de nuevo la zona de resistencia
" | ’ del 12,375. Su superacidn deberia dar lugar a un tramo alcista
w \"\ significativo.
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Arcelor: prosigue su movimiento alcista con objetivo sobre el 8,00 aprox.

| El ultimo tirén nos permite subir el stop de corto plazo al 6,50.
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Grifols: asumiriamos que ha hecho suelo en las cercanias

;M por encima de ese nivel y a medio plazo tienda a volver
ﬁ hacia la zona del 20,50.

del 17,00. En proximas semanas esperamos que se estabilice
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EBRO: esperamos un proceso de estabilizacion en la banda
18,40-20,00 en proéximas semanas. La pérdida del
18,40 serja peligrosa y podria provocar una caida

hasta la zona del 16,50. MW% W { 3 WJIEWW
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Melid: de momento aguanta en su rango de los lltimos 4.0
meses aunque amenazando la zona de soporte. La 135
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il h M de la tendencia alcista. 1130
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26,00

|
M’ ITX: parece haber hecho suelo an la zona del 30,50 reforzando la importancia
”‘ de este nivel como soporte de corto plazo. Esperamos que se mueva hacia
los maximos del 34,50 aprox. en préximas semanas.
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IAG: la fuerte subida de las Ultimas semanas podria dar lugar
a algun tipo de consolidacién de corto plazo pero asumiriamos
un objetivo a medio plazo sobre el 6,00 al menos.
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