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Los indices se han frenado ante las zonas de resistencia clave: es probable que
necesiten consolidar unos meses antes de superarlas.

El rebote de los indices bursatiles que se inicié a mediados de febrero ha alcanzado las zonas de
resistencia importantes que delimitan sus fases correctivas de los tltimos meses. En este punto
nos enfrentamos a una incertidumbre importante entre escenarios muy dispares para los
proximos meses, desde la posibilidad de la reanudacién de las tendencias alcistas de medio-largo
plazo, a la recaida hacia los minimos de febrero o mas alla.

En principio estamos considerando que las bolsas han marcado un suelo importante en los
minimos de febrero que vemos poco probable que vaya a ser rotos. Por otra parte, tampoco
vemos muy probable una inminente ruptura de las zonas de resistencia ante las que se han
detenido los indices recientemente. Nos inclinamos mas bien por que el mercado necesite todavia
un periodo de consolidacion en los proximos meses antes de poder reanudar la tendencia alcista.
Este periodo lateral mantendria a los indices entre los maximos recientes y los minimos de
febrero, aunque idealmente sin acercarse del todo a ellos. Se trataria de reforzar el proceso de
formaciéon de un suelo antes de poder afrontar con garantias el desarrollo de una nueva fase
alcista sostenida mas adelante.

En el corto plazo (proximas semanas/meses) por tanto, es probable que sigamos en un entorno
de mercado volétil con riesgos bajistas no desdefiables. Al fin y al cabo todavia la mayoria de
indices presentan estructuras correctivas desde mediado 2015 que en el rebote de las tltimas
semanas no han sido superadas.

Los indices norteamericanos siguen dentro de su rango lateral de los altimos meses.
Recientemente se han acercado a los maximos desde donde han iniciado un retroceso. Sin
descartar algin nuevo intento de superar los maximos en préximos dias, creemos que estarian
iniciando una fase correctiva que podria prolongarse hasta el final del verano. No hay niveles de
soporte muy claros, salvo los minimos de febrero, pero esperamos que no vayan a caer de nuevo
hasta los minimos de febrero. La banda 1.920-2.100 aprox. podria ser el rango en que se moviera
el S&P 500 durante algunos meses.

Los indices europeos siguen mostrando una gran volatilidad y mayor debilidad que los
americanos. Recientemente han alcanzado sus zonas de resistencia clave y se han girado a la baja
con cierta intensidad. Sus estructuras mas bajistas dejan una mayor duda respecto a la
posibilidad de que puedan caer de nuevo a los minimos, pero en principio esperamos también un
proceso lateral en préximos meses y no una caida tan intensa como las que tuvieron en
diciembre-febrero recientes. En el caso del Ibex se podria mover en la banda 8.200-9.400 durante
algunos meses como parte de un proceso de consolidacién de un suelo importante que deje paso
mas adelante a una nueva fase alcista sostenida.
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SP500: estaria en proceso de hacer un techo y dejar paso
a una fase correctiva durante el verano que no creemos
vaya a caer hasta los minimos de febrero.
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Daxk: ha iniciado una fase de consolidacion que puede mantenerle algunos
meses en la banda 4.655-5.200 aprox. Esperamos que esta fase sea

el preludio de la reanudacion de la tendencia alcista mas adelante.

La pérdida de los minimos del 4.300 invalidaria este escenario.
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MSCI Emerging Markets: los emergentes también han alcanzado zonas de resistencia clave cuya
superacion abriria un importante potencial alcista. De momento es probable que entren en una
fase de consolidacién/ correccion también.
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Analisis chartista de valores.

VALOR ULTIMO SOPORTE RESIST.
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Es de los valores débiles que ha caido a las cercanias de los minimos de
febrero. En general asumimos un movimiento lateral en el rango 8,60-
10,50 aprox. en préximas semanas en espera de una ruptura alcista

Se mantiene fuerte en una pequefia consolidacién de corto plazo.
Mientras no pierda el 10,60 mantenemos el escenario de vuelta hacia los
maximos del 12,50 aprox. en préximas semanas.

Tras superar el 10,50 se refuerza el escenario alcista de corto plazo con
un préximos objetivo sobre el 12,60 aprox.

Sin cambios: Dentro de su amplio rango lateral 7,50-11,50 ha formado un
soporte intermedio en el 9,00. Esperamos que se mueva en la banda 9,00-
11,50 en proximas semanas. La superacion del 11,50 abriria un potencial
alcista importante.

Sin cambios: De momento mantenemos un objetivo sobre el 15,40
mientras no pierda el 13,75. A corto plazo ha formado un soporte en el
14,20.

Los bancos han formado un amplio rango lateral en las tltimas semanas
en un entorno de gran volatilidad, pero siguen dentro de tendencias
bajistas desde finales de 2014. Aunque en general creemos que estdn en
proceso de hacer un suelo, no descartariamos todavia la posibilidad de
que algunos de ellos hagan nuevos minimos en este proceso. BBVA ha
formado un rango lateral en la banda 5,24-6,78 aprox. Esperamos que se
mantenga en ese rango en préximas semanas/meses sin descartar que
vaya a tantear los minimos de 2012 sobre el 4,50 antes de un suelo
definitivo.

Se refuerza el escenario lateral en la banda 3,40-4,60 aprox. en préximas
semanas. En este caso vemos menos probable que vaya a hacer nuevos
minimos por debajo del 3,40.

De momento sigue en un movimiento lateral en la banda 2,35-2,95. Por
debajo del 2,35 el objetivo de caida seria la zona del 2,00 aprox.

El rango actual es 2,00-2,80 aprox. Parece bastante probable que acabe
haciendo nuevos minimos por debajo del 2,00 antes de un suelo
definitivo.

Se mantiene en un rango lateral en la banda 5,80-7,40 desde hace meses.
Hace tiempo que no logra acercarse a la zona de resistencia pero
mientras no pierda el 5,80 cabe esperar que los siga intentando maés
adelante.

Esperamos que se mantenga en la banda 1,35-1,80 algunas
semanas/meses mas con la posibilidad de que vaya a tantear el minimo
de 2012 sobre el 1,25 antes de un suelo definitivo.

Mientras no pierda el 2,75 asumimos un escenario alcista con posible
objetivo sobre el 2,75 a medio plazo. Si pierde el 2,10 entraria en una fase
mas lateral en la banda 1,80-2,30 posiblemente.

El rebote se ha frenado y de momento asumimos que ha entrado en una
fase de consolidacion lateral en la banda 27,00-31,00 aprox.

De momento se mantiene en el rango lateral de los Gltimos meses en la
banda 5,70-6,60 aprox. Mantener mientras no pierda el 5,70.

La superacién del 18,15 abre el camino de la zona de maximos del 20,00
aprox.
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Se encuentra en un amplio movimiento lateral en la banda 68,00-82,00
con un nivel de soporte intermedio en 75,00. En préximas semanas
esperamos que se mueva en la banda 75,00-82,00.

Mantenemos un objetivo sobre el 12,50 en préximas semanas con un
soporte de corto plazo en 10,50. Si pierde este nivel entraria en un
entorno mds bien lateral en un rango amplio.

Se ha formado una resistencia sobre el 18,70 que le puede mantener
consolidando en la banda 16,85-18,70 en proéximas semanas. Por encima
de este nivel puede asumirse un objetivo a medio plazo sobre el 20,50.

Se mueve en un rango lateral amplio en la banda 24,50-28,00 sin una
tendencia definida en el medio plazo. A corto plazo parece haber
formado un soporte en el 26,00 y esperamos que se mueva en la banda
26,00-28,00 en préximas semanas.

Parece empezar a moverse al alza de nuevo. Subirfamos el stop a 16,00
en espera de la reanudacién de la tendencia alcista en préximas
semanas.

Tras superar el 27,00 el objetivo a medio plazo es volver hacia los
maximos del 34,50. A corto plazo puede encontrar resistencia en la zona
del 30,00 aprox. y moverse algunas semanas en la banda 26,50-30,00 para
consolidar la subida vertical desde febrero.

Se mantiene en un tono lateral en la banda 62,00-72,00. Por encima de
este nivel volveria hacia los maximos del 80,00 aprox.

En el corto plazo esta bajista mientras no recupere el 19,50 con riesgo de
caer hacia el 16,50 o mas alla. Si supera el 19,50 asumiriamos un objetivo
sobre el 21,00.

Se ha formado una resistencia en el 6,25 que de momento no es capaz de
superar. Un proceso de consolidacién mas prolongado en la banda 5,00-
6,25 daria mas consistencia a la eventual ruptura de este nivel.

Ha iniciado una fase de correccién que podria tener cierta importancia
tras la intensa subida de semanas anteriores. La zona 3,50-4,30 seria el
objetivo mas probable de caida antes de retomar el rebote hacia el 6,00
en proximas semanas.

Ha entrado en una fase correctiva de corto plazo que podria mantenerle
en la banda 9,25-11,25 aprox. algunas semanas.

El objetivo de la fase de rebote seria la zona del 33,00 aprox. A corto
plazo se ha formado un soporte en el 26,50, mientras no lo pierda la
tendencia de corto plazo es claramente alcista.

Sigue en fase lateral en el rango 17,00-20,50 aprox. La superacién de este
nivel serfa la sefial de reanudacion de la tendencia alcista de largo plazo.
A corto plazo parece ir a tantear las zonas de soporte del 17,00-18,00.

Ha alcanzado nuevos maximos histéricos. De momento mantenemos el
stop en 18,40.

Ya casi ha alcanzado el objetivo del 11,50. Serfa razonable un proceso de
consolidacién en la banda 10,50-11,50 aprox. en préximas semanas.

En proximas semanas podria mantenerse en la banda 3,80-4,60 aprox. Si
supera este nivel asumiriamos una vuelta hacia los maximos del 6,00
aprox.

Asumimos un movimiento lateral en la banda 26,00-31,00 aprox. en
proximas semanas/meses en espera de la reanudacién de la tendencia
alcista de largo plazo. La eventual pérdida del 26,00 seria muy negativa.
Se mantiene en un rango lateral 6,00-7,30.
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INDRA : ha formado un rango lateral en la banda 7,50-11,50 en
los ultimos meses. En préximas semanas esperamos que intente
acercarse a la zona de resistencia del 11,50.
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Abertis: mantenemos el objetivo de rebote hacia el 15,50 al menos
en proximas semanas. A corto plazo ha entrado en una fase de
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pero dentro de una acusada tendencia bajista desde finales de 2014. En
BBVA el rango es 5,24-6,78 aprox. Esperamos que en proximas semanas 11.0
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CaixaBank: de momento se mueve en un rango lateral en la banda 2,35-2,95 aprox. Su
tendencia de medio plazo es bajsita y no puede descartarse que acabe cayendo
ala zona del 2,00 antes de un suelo definitivo.
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Popular: se mantiene en el rango lateral 2,00-2,80 aunque dando
muestras de debilidad. Parece probable que acabe perdiendo el 2,00
antes de un suelo definitivo aunque no tiene referencias claras de

M soporte por debajo de ese nivel.
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“ mas sostenida a medio plazo. 40
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IBE: sigue dentro de su rango lateral de los Ultimos meses
en la banda 5,70-6,60 aprox. Mantener mientras no pierda el 5,70.
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Endesa: la superacion de |la zona del 18,15 abre el camino
de vuelta hacia los maximos del 20,00 en proximas
semanas/meses. La pérdida del 18,15 le devolveria

a un entorno mas bien lateral.
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MW W w" | | 68,00 68

’ REE: lleva meses en un amplio movimiento lateral en la banda
68,00-82,00 con un nivel de soporte intermedio

W sobre el75,00. En proximas semanas esperamos

'N que se mueva en la banda 75,00-82,00.
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Repsol: sigue progresando el rebote con un objetivo en la zona 7.5
W del 12,50 5xi El soporte de cort He
it M el 12,50 aprox. en proximas semanas. El soporte de corto 6.5
B plazo seria el 10,50. 6.0
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Gas Natural: de momento podria consolidar un tiempo en la banda
16,85-18,30 aprox. en espera de continuar el rebote hacia el 20,50
aprox. a medio plazo.
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ENG: se mantiene en un tono muy lateral en el rango 24,50-28,00.
En principio esta tratando de alcanzar la zona de resistencia aunque
no con mucha determinacién. El soporte de corto plazo

seria el 26,00 aprox.
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Gamesa: sigue en espera del desenlace de las
negociaciones con Siemens. Mientras no pierda
el 16,00 asumimos un escenario alcista

para proximas semanas.
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ACS: la subida vertical de las Gltimas semanas implica cierto riesgo de correccion
de corto plazo en algin momento. La zona 24,85-26,50 seria el soporte
en caso de correccién. El objetivo a medio plazo seria volver a los
maximos del 34,50 aprox. con una posible resistencia de corto plazo
sobre el 30,00 aprox.
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ANA: ha formado un rango lateral en la banda 62,25-80,00 en el
que podria moverse en proximos meses. En el corto plazo esta frenado
}‘ por la resistencia intermedia del 72,00. Su superacion le llevaria a la
zona del 80,00.
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Ferrovial: tras perder la directriz bajista y el soporte del 19,00 ha entrado

en-una fase de consolidacion en la-banda 17,31-19,50 aprox. Su tendencia
es bajista mientras no recupere el 19,50 con riesgo de caida hacia el 16,50
y mas alla.
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Arcelor: ha iniciado una correccion de corto plazo que podria encontrar
soporte en la banda 3,50-4,30, un rango muy amplio pero normal 9.5
teniendo en cuenta la intensidad de la subida. A medio plazo L 90
el objetivo inicial seria el 6,00 aprox.
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ACX: ha entrado en una fase de correccion que tendria a la zona del
9,25 como soporte principal. Podria mantenerse algunas semanas
enla banda 9,25-11,25 en espera de reanudar las subidas.
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TRE: continGa la fase de rebote hacia el 33,00 inicialmente.
La pérdida del 26,50 pondria en duda este escenario y
abriria un escenario mas bien lateral con riesgo de

ir a tantear de nuevo los minimos recientes.
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M’ en la banda 17,00-20,50 aprox. A corto plazo parece que
va a tantear de nuevo las zonas de soporte en la banda
17,00-18.00.
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Grifols: se mantienen desde hace meses en un movimiento lateral
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EBRO: tras salir de una rango de consolidacion de un afio de duracion
esta inmersa en un fuerte rally alcista que le ha llevado a superar sus
maximos histéricos. De momento mantendriamos el stop en 18,40.
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Inditex: sigue el proceso de consolidacion en la banda 26,00-31,00 aprox.

en espera de la reanudacion de la tendencia alcista de largo plazo. La pérdida
del 26,00 seria una senal muy negativa con posible correccion hacia

el 20,00 aprox.
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IAG: se mantiene sin tendencia definida en la banda 6,00-7,30
en espera del desenlace del referéndum en UK. La L 50
M superacion del 7,30 seria la sefial de vuelta hacia los maximos.
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