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Un proceso alcista apoyado por la mayoria de sectores.

En lo esencial el escenario técnico se mantiene sin cambios desde nuestro anterior informe. Los
indices europeos y norteamericanos se mantienen desde principios de afio en un proceso de
consolidacion tras el fuerte tiron de semanas precedentes, de momento con un retroceso muy
ligero.

Los niveles de sobrecompra alcanzados por los indicadores de sentimiento (60% alcistas en la
encuesta de Investor’s intelligence) son consistentes con la formacién de un techo d corto plazo y
el desarrollo de una correccién/consolidaciéon de varias semanas de duracion aunque el proceso
de hacer un techo puede tardar todavia algtn tiempo. De hecho en el muy corto plazo la
estructura de los indices favoreceria algtin avance adicional antes de este techo.

Lo importante, en todo caso, es que mas alla de la eventual correccién de corto plazo que pueda
producirse el escenario a medio plazo es claramente alcista en todos los indices europeos que
finalmente han dejado atras la fase correctiva que han desarrollado desde abril de 2015. Estamos
asumiendo que se ha iniciado una nueva fase del mercado alcista que deberia prolongarse en los
préoximos 12-18 meses aprox. con una referencia sobre los maximos de 2015.

El anélisis técnico de los diferentes sectores del Eurostoxx nos sirve para reforzar nuestra
confianza en el escenario alcista:

-. Los sectores de Crecimiento (Personal & Home Goods, Tecnologia, Construcciéon e Industriales)
han alcanzado ya nuevos méaximos histéricos con el de Retail a punto de conseguirlo.

-La mayoria de sectores ciclicos (Bancos, Seguros, Autos, Quimicas, Viajes&Ocio) han roto
claramente al alza sus pautas correctivas y apuntan a los maximos de 2015 al menos en los
proximos meses.

-Energia y Recursos Bésicos estan dentro de grandes estructuras laterales/bajistas pero con una
fuerte tendencia alcista en el corto/ medi plazo que tiene camino por recorrer.

-Sectores defensivos como Telecom o Health Care estan al menos en fase de rebote importante
dentro de estructuras también laterales todavia.

-Los sectores mas débiles, aunque también alcistas en el corto plazo, serian Utilities, Media y
Alimentacion.
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SP 500: seguimos buscando un techo de corto plazo en el entorno del 2.300 aprox.
Una eventual fase de correccién podria prolongarse durante varias semanas con objetivo F240
mas probable sobre el 2.185 aprox. o peor caso en 2.122.
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SP-500: en su estructura de medio-largo plazo estamos asumiendo que desde /\ H
los minimos de febrero esta desarrollando un nuevo tramo alcista que se prolongara i 52
hasta 2018 previsiblemente. La zona del 2.100 seria el soporte critico cuya ruptura
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Daxk: en los indices europeos esperamos un movimiento hacia los L 85
maximos de 2015. Los mas fuertes, como el Dax, es probable que L 80
logren superarlos mientras los mas débiles (¢ ibex?) es posible que .
no los alcancen.
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Eurostoxx 50: un nuevo tirén hacia el 3.400 podria llevarnos L ag5

ﬁ, a un techo de corto plazo. La eventual correccion tendria la zona 230
3.200-.3250 como posible soporte. Sdlo la perdida del La75
w 3.100 pondria en duda el escenario alcista. A medio plazo La70
W m ’J el objetivo son los maximos de 2015 sobre el 3.700-3.800. 265
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Ibex: de momento esta entre los indices "débiles” con una
pendiente de subida bastante suave aunque esto

podria cambiar en el futuro. El techo de su canal pasa
por el 9.800 aprox. Una correccion desde esso niveles
podria llevarle de vuelta al 9.200 en proximas semanas.
En todo caso esperamos un comportamiento alcista

en proximos meses en linea con el resto de indices
europeos.
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Personal ‘Home Goods: uno de los sectores fuertes que ha conguistado 7
nuevos maximos histéricos recientemente. Es alcista mientras no r 74
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Euro Stoxx Tecnologia: otro de los sectores fuertes en maximos historicos.
Esperamos un importante tramo alcista en proximos meses con la zona
del 400,00 aprox. como soporte en caso de correccion de corto plazo.
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Euro Stoxx Construccion: iniciando un proceso alcista importante tras romper
al alza una fase de consolidacion de mas de un afo de duracion.
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Euro Stoxx Retail: todavia no ha confirmado la ruptura alcista de su proceso
lateral desde 2015 pero esperamos que lo haga en préximas semanas. De
momentpo consolidando en la banda 470-490.
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La zona del 213 seria ahora el posible soporte en caso de correccion

Euro Stoxx Recursos Basicos: sigue mostrando una gran fortaleza y tras
superarla-zona del 213 su potencial alcista se amplia hasta el 310 aprox.
{
A’f en préximas semanas.
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Euro Stoxx Telecom: ha sido de los sectores débiles pero la superacion
del 330 mos deja una figura de doble suelo que le proyecta hacia el 362
al menos.
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Euro Stoxx Quimicas: un sector ciclico que ha confirmado el final
de la fase correctiva. Asumimos un objetivo de vuelta hacia los
maximos de 2015. La zona del 945 es el soporte clave que no
deberia perder en caso de correccion.
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I f{ Euro Stoxx Seguros: es de los sectores ciclicos que mas rapido se han recuperado y ya
N esta cerca de sus maximos de 2015. Una eventual correccion encontraria soporte
U en la zona 225-235. A medio plazo esperamos que supere los maximos anteriores.
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Euro Stoxx Banks: ha alcanzado una zona de resistencia que puede
favorecer un proceso de correccion/consolidacion en proximas semanas.
La zona del 115 serfa el posibe soporte y a medio plazo asumiriamos

un objetivo en los maximos de 2015, sobre el 162.
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posible correccién de corto plazo encontraria soporte en la zona del 505 aprox.
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Euro Stoss Viajes Ocio: otro de los sectores ciclicos
que ha roto al alza su pauta correctiva y apunta al menos
a los maximos anteriores, probablemente mas alla.
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Euro Stoxx Servicios Financieros: es un sector que mezcla valores ciclicos (los mercados de valores)
con otros mas defensivos y sensibles a tipos como las inmobiliarias. A corto plazo es alcista
mientras no pierda la zona del 345 y el objetivo a medio plazo

serian los maximos del 400.
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Euro Stoxx Industrials: esta justo en sus maximos de 2015. Aunque en préximas semanas e
pueda atascarse y realizar un proceso de consolidacion esperamos que aguante L 80
sobre el 695 aprox. y prosiga su proceso alcista en proximos meses. 78
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Euro Stoxx Salud: no es de los sectores mas fuertes pero en el corto L106
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a medio plazo seria volver a los maximos del 910 aprox. :13(2)

1l A, Oct'N 2014 'Mar  Ma lul "An Ot N [2015 'Mar Ma. 1l A, Oct Dic[2018 Mar Ma 1l 'An, Oct [2n1 Mar. Ma lul




Mercados & Gestion de Valores AV
Departamento de Analisis

AV Analisis Técnico
Estrategia 20/01/2017

EIFLEra el [E5TX FD&BVR EUR PR NDICES] (8 63 b & o 54 P B k|| TECNICO| EUROSTOXX PRINCIPAL
f e

’sen 1 - 66
&0 - r 65

840 L 64

& - r 63

820 o - 62

s L 61

500 ‘ L 60
|

595 [ o

MW

] ",ﬂh y Euro Stoxx Alimentacién: tras la fuerte correccién queda en situacién bastante débil. Es L 44
ﬁ M}’ posible un rebote favorecido por la subida del mercado hacia la zona del 595 L 43

' que seria una zona de resistencia clave, | 42

Ann Ort [2014 Mar Mau Iul Ann Ort [2018 Mar May lul Ann Ort Nir[2018 Mar Mav Il Ann Ort [2n1 Mar May Il Ann Ort DNir

i OEL ol
| k275
L 270
i L 265
- 260

i =

L 245
- 240
L 235
F230
225 L

/w( W f’ “’WW iy PN .
_ I IR
%p E

r 180
F175

Euro Stoxx Media: otro sector débil hasta ahora. Tendria que
superar el 225 para confimar un suelo importante y asumir H170
una escenario alcista a medio plazo. L 165

160

155

150

lun Ann Ot New [2n14 Mar May Iul Ann Ort Nev [2015  Mar May lul Aan Nect Ny [2n18 Mar Mav Iul Ann Ort Nic[201 Mar Ahr lun Inl
gE +@aa ]




AV.

Mercados & Gestion de Valores AV
Departamento de Analisis
Analisis Técnico

Estrategia 20/01/2017

EF LT 5T DILYGAS EUR PR INDICES] & B th i oA o P B k|| TECNICO| EUROSTOXX PRINCIPAL

]

L 52
L 50
L 48
L 46
L 44

Euro Stoxx Energy: tiene una estructura lateral desde al afio 2009 en la banda 230-380 aprox.
En proximos meses esperamos que se mueva hacia las zonas de resistencia, el 342 inicialmente
y el 380 después.
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Euro Stoxx Ultilities: todavia dentro de una estructura bajista a medio plazo pero a corto 34

plazo esperamos que el rebote continde en préximos meses hacia la zona del 265 L 33
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hacia el 305 aprox.-

305 [ ¥

r 30

o I E

| “ | ‘ W 265 |
[y W | i,wm WW
wf “ 222 :

I

r 20

lun  Ann QOet

2012 Mar May "Il an Nov [2014 Mar Mav " l'AnnOet [5018 Mar Mau " l'Aan Oet [5018 Mar Mau "Ll an Neu 9017 Mar  Mav Ll an

BE+RAR| 4




AV.

Mercados & Gestion de Valores AV
Departamento de Analisis

Analisis Técnico

Estrategia

20/01/2017

Analisis chartista de valores.

VALOR ULTIMO SOPORTE RESIST.

COMENTARIO
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El préximo objetivo serfa el 9,80 con la zona del 8,66 como posible
soporte en caso de correccién mas adelante. A medio plazo asumimos
un objetivo sobre el 10,35 al menos.

Ha formado un soporte de corto plazo en el 10,80 que podria consolidar
en préximas semanas. A medio plazo el objetivo seria la zona del 12,50.
Ha entrado en una fase de consolidacion en la banda 9,75-10,80. El
objetivo a medio plazo seria el 11,80 al menos.

Va consolidando un incipiente movimiento alcista con un primer
soporte sobre el 10,00 y un objetivo a medio plazo sobre el 12,50.
Asumimos que se encuentra en un movimiento alcista con objetivo a
medio plazo sobre el 14,75. El soporte de corto plazo en caso de
correccion seria el 13,10.

A corto plazo se ha deteriorado un poco recientemente pero
mantenemos un escenario alcista con objetivo 7,20 mientras no pierda el
5,75. La superacién del 7,20 reforzaria el escenario alcista a medio plazo.
Asumimos un objetivo a medio plazo sobre el 5,80. Una eventual
correccién en proximas semanas encontraria soporte en la zona 4,60-
4,80.

La zona 3,40-3,60 es una posible resistencia importante por lo que es
posible que tienda a desarrollar una fase de consolidacion en la banda
3,00-3,60 aprox. en préximas semanas.

De momento se ha estabilizado y podria consolidar en la banda 0,90-1,05
en espera de noticias sobre su futuro. La superacién del 1,05 abriria
camino a un tramo alcista significativo.

Estd en maximos histéricos con un soporte en el 7,20 que podria
consolidar en préximas semanas. A medio plazo asumiriamos un
objetivo sobre el 9,00 aprox.

Ha formado un soporte en el 1,27 que esperamos se consolide en
proximas semanas. Mientras no lo pierda puede asumirse un escenario
alcista a medio plazo con posible objetivo sobre la zona del 1,75.

Ha entrado en una fase de correcciéon de corto plazo que podria
prolongarse algunas semanas con un objetivo teérico sobre el 2,50. La
tendencia de medio plazo sigue siendo alcista con objetivo hacia los
maéximos del 3,70.

Esta muy plano pero mientras no pierda el 28,00 el objetivo a corto plazo
es el 31,00. Por encima de este nivel se abriria un recorrido alcista
importante.

Ha rebotado con fuerza en las dltimas semanas pero ha vuelto a chocar
con la resistencia clave del 6,25. De momento hay que seguir asumiendo
un rango lateral en la banda 5,70-6,25 aprox. en espera de ver si es capaz
de superar este nivel.

Tras el fuerte tiron hasta el 21,50 ha iniciado una fase de
correccién/ consolidacién que podria prolongarse en los préximos meses
en la banda 18,50-20,50 aprox.

Se ha confirmado un suelo en el soporte clave del 16,00. En los préximos
meses esperamos un movimiento en la banda 16,00-18,00. Por encima de
este nivel retomaria la tendencia alcista hacia los méximos.

Se mantiene fuerte en el corto plazo acercandose a una zona de posible




AV.

Mercados & Gestion de Valores AV
Departamento de Analisis

Analisis Técnico

Estrategia

20/01/2017

GAS

ENG

GAM

ACS

ANA

FER

OHL

MTS

ACX

TRE

GRF

EBRO

MELIA

NHH

ITX

IAG

17,62

23,86

19,35

30,12

69,89

17,83

3,62

7,40

12,73

38,56

19,63

20,21

11,33

4,00

31,45

542

17,00

22,50

17,50

28,10

61,00

17,00

3,20

7,00

12,35

36,00

19,00

19,50

10,75

3,90

30,50

5,45

19,70

25,50

19,70

34,50

71,50

19,50

4,00

8,50

15,00

40,00

21,50
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11,50

4,70
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6,00

resistencia sobre el 14,50. El primer soporte es el 13,40, si lo pierde
entraria en una correccién hacia el 12,00 aprox.

Asumimos un objetivo a medio plazo de vuelta hacia el 19,70 aprox. A
corto plazo una eventual correccién podria encontrar soporte en la zona
del 17,00 aprox. aunque el soporte critico es el 16,00.

Ha formado un suelo en la zona del 22,50 aunque de momento le cuesta
rebotar. Mientras no pierda esta zona esperamos un rebote hacia el 25,50
al menos en préximos meses.

Se ha formado una resistencia en el 19,70 que ha frenado el rebote de
momento. Asumimos un proceso de consolidacién en la banda 17,50-
19,70 en préximas semanas.

Ha entrado en una correccion de corto plazo que podria encontrar
soporte en la zona del 28,10 aprox. en préximas semanas. A medio plazo
mantenemos objetivo sobre 34,50.

Finalmente ha superado la resistencia del 71,50 que le frenaba desde
hace un afio. El objetivo ahora es la zona de maximos del 80,00 al menos
con soporte en el 71,50.

Asumimos un objetivo a medio plazo sobre el 19,50 al menos. A corto
plazo ha formado un soporte en el 17,00 que podria consolidar en
proximas semanas.

De momento sigue frenado en la importante resistencia del 4,00.
Esperamos un proceso de consolidaciéon mas prolongado en la banda
3,20-4,00. Por encima de este nivel se abre un recorrido adicional hacia el
6,00 posiblemente.

La zona 8,00-8,50 puede ejercer de resistencia y favorecer un proceso de
consolidacién en préximas semanas con el 7,00 como soporte. Por debajo
de este nivel cabria esperar una correccién importante hacia el 5,50-6,00
aprox.

Ha entrado en una fase de consolidaciéon por encima del 12,35 que
podria prolongarse algunas semanas. No descartamos una caida
adicional hacia el 11,55 aprox. dentro de su tendencia alcista de medio-
largo plazo.

Ha iniciado una fase de correccién de corto plazo con la zona del 36,00
como soporte. Puede mantenerse unas semanas en la banda 36,00-40,00
antes de reanudar el proceso alcista.

Tras el fuerte rebote reciente la zona del 20,50 es propicia para formar un
techo de corto plazo y dejar paso a una fase de correccion en proximas
semanas en la banda 19,00-20,50. La superacién del 20,50 seria una sehal
muy alcista.

Se mantiene en un rango lateral en la banda 18,50-21,25, ahora
moviéndose hacia la parte alta. El soporte intermedio de corto plazo es
el 19,00.

La superacién del 11,50 seria la sefial de reanudacién del proceso alcista.
Mientras no lo supere puede moverse lateralmente en la banda 10,75-
11,50.

Asumimos un objetivo a medio plazo en la zona 4,50-4,70. El soporte
inicial es el 3,90.

Se ha estancado en las tltimas semanas pero mientras no pierda el 30,50
mantiene una incipiente estructura alcista y mantenemos el objetivo a
medio plazo sobre el 35,50.

Acercandose a la resistencia del 6,00 que podria favorecer un periodo de
correccién en la banda 5,45-6,00 aprox.
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ACX: esta tratando de estabilizarse por encima del 12,30. Por debajo
de este nivel podria caer al 11,55 aprox. pero en ambos casos seguiria
dentro de su tendencia alcista de medio-largo plazo.
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desarrollarse en la banda 36,00-40,00 aprox. durante algunas

W TRE: ha entrado en una correccion de corto plazo que podria
semanas antes de reanudar el movimiento alcista.
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Grifols: ha formado un soprte de corto plazo en el 19,00. En proximas
semanas podria moverse en la banda 19,00-21,50. La superacion de este
nivel seria una importante sefal alcista de medio plazo.

17,00

r23.0
1225
r22.0
r21.5
r21.0
r20.5
r20.0

F19.0
H18.5
+18.0
F17.5
H7.0
r16.5
6.0
H15.5
r15.0
H14.5
r14.0
H3.5
r13.0

L Ann San Oret

Moy Die [2015 Mar Akr Mav lun  lul Ann 'San 'Ort Nav Die 20148 Mar Alr May un_Inl _Aan San Oet Neu Die [201

Mar

Ahr May 1

lun Il
BE/ DR |4

EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE (MERCADD (

& 6 b id o o B B k|| TECNICO | EUROSTOXX | PRINCIPAL

EF L2 b 4)
S VLA HGTELS () (11 260, 1 220,37 108 1110

=

!W Wl |’HM }

Melia: sigue frenado en la zona del 11,50 moviéndose
lateralmente con el 10,25 como soporte principal y el
10,75 de corto plazo. La superacion del 11,50 seria
una importante sefial alcista.
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A corto plazo ha formado un soporte en el 3,90 que podria
consolidar en préximas semanas.
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NHH: asumimos un objetivo a medio plazo hacia el 4,70 aprox.
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30,25-31,00

ITX: esta desarrollando un movimiento lateral en la banda
30,25-33,00 aprox. que podria prolongarse todavia algunas
semanas. A medpio plazo asumimos un objetivo hacia

los maximos del 35,00 y probablemente mas alla. La
pérdida del 30,25 dejaria en suspenso este escenario.
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IAG: la zona del 6,00 es una resistencia importante que podria favorecer 110.0
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A medio plazo es posible un movimiento de vuelta hacia los maximos
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