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Capitulacion.

El violento movimiento de caida -y en algunos casos recuperacion- que sigui6 el resultado del
referéndum en Reino Unido podria interpretarse en clave de capitulaciéon mas que como el inicio
de un nuevo proceso bajista de largo plazo. Seria el movimiento de panico final que en ocasiones
se produce al final de una fase bajista. En el caso de Europa la correccién se inici6 a principios de
2015 e hizo un primer suelo importante en el mes de febrero. Este segundo suelo ha dado lugar a
nuevos minimos en algunos indices (Espafa, Italia...) pero la mayoria de indices europeos los
han respetado dando lugar a posibles “dobles suelos”. A nivel de valores y sectores se aprecia
igualmente divergencias entre los mas débiles (p.ej. Bancos) que han marcado nuevos minimos
mientras otros se han mantenido sin demasiados problemas.

El movimiento intradia del viernes pasado fue de una enorme intensidad con muchos valores
alcanzando en unas horas objetivos de correccion que normalmente tardan meses en llevarse a
cabo. Es decir, una especie de mini-crash que toca fondo en niveles de soporte claves de largo
plazo como comentamos en los gréficos siguientes.

La cuestion del Brexit es un problema eminentemente politico que probablemente dé lugar a un
largo proceso de negociaciones en los préximos meses/afios, no sélo entre UK y la UE sino
probablemente entre todos los paises hasta llegar a un nuevo consenso respecto al proyecto
europeo de integracién. Esto no tiene por qué afectar a la economia en la medida en que el
resultado final implique la continuidad del proyecto y el mercado asi parece empezar a
entenderlo.

La bolsa americana no se ha visto demasiado afectada por las caidas en Europa y siguen en
condiciones de asaltar los méximos histéricos en proximas semanas lo que daria lugar a un tramo
alcista durante los préoximos 1-2 afios que sin duda tendria su correspondiente en Europa.

A corto plazo es probable que la volatilidad se mantenga un tiempo y que en algtin momento se
presenten dudas sobre el escenario, en particular mientras los bancos no den muestras definitivas
de estabilizacién, pero creemos que esto formaria parte del proceso de formacion de un suelo en
proximas semanas. Una ruptura generalizada de los minimos e febrero por parte de los indice
europeos pondria seriamente en duda este escenario.

Es importante, desde luego, que el conjunto del mercado se mueva al alza de forma homogénea
para poder confiar en la sostenibilidad de la recuperacién. En tdltima instancia la superacién de
los méaximos de abril marcados por los indices seria la confirmacién de un suelo importante y un
movimiento alcista sostenido en préximos meses.
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Eurostoxx 50: un poco mas débil que el Dax or el peso de los bancos pero
en esencia el mismo escenario. El desplome del Brexit ha rebotado justo
en los minimos de febrero y la superacion del 3.050 seria la confirmacion
de un suelo importante.
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Ibex: algo mas débil todavia pero ha reaccionado con

fuerza tras perder momentaneamente los minimos de febrero.
La zona del 7.500 seria el soporte clave y la superacion del
9.250 la confirmacién del fin de la fase bajista.
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S&P 500 vs AAII Sentiment Index
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Analisis chartista de valores.

VALOR ULTIMO SOPORTE RESIST.

COMENTARIO
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El desplome post-Brexit le ha acercado al 7,30 que es el minimo de 2002
y un soporte muy importante de largo plazo. Esperamos que pueda
formar un suelo por encima de ese nivel en préximas semanas que deje
paso a una recuperacion sostenida. La superacion del 9,00 seria la
confirmacion.

Esta tratando de consolidarse por encima del 9,90. Si lo consigue, desde
esta zona podria volver hacia el 12,50 en los préximos meses.

La zona del 7,50 es el soporte importante. Mientras no lo pierda
esperamos que se recupere hacia el 11,70 en préximos meses.

Sin tendencia desde hace mas de un afo se mueve en un amplio rango
lateral en la banda 7,50-11,50. A corto plazo esta en el centro del rango y
podria moverse en cualquier direccién.

La reciente correcciéon nos ha dejado una zona de resistencia importante
en el 14,15 mientras la zona de soporte clave sigue siendo el 11,50. Es
probable que haya hecho un suelo de corto plazo sobre el 12,50 y en
proximas semanas se mueva hacia el 14,15.

Ha caido hasta el soporte critico del 4,50. Esperamos que forme un suelo
por encima de ese nivel en préximas semanas. La superacién del 5,40
serfa la confirmacién con un posible objetivo hacia el 6,78.

Mientras no pierda la zona del 3,30 asumimos un movimiento lateral en
la banda 3,30-4,60 en proximas semanas.

El derrumbe total llegando a perder su minimo histérico del 2,00 podria
ser sefial de un suelo importante. Para ello tendria que formar un suelo
en estos niveles y la superaciéon del 2,35 seria la sefial de haberlo
conseguido. Si el actual intento de rebote no se consolida y confirma la
ruptura del 2,00 con un nuevo tramo bajista su situacién seria muy
grave.

También ha sufrido un desplome total que se ha parado de momento en
la base de su canal bajista de largo plazo sobre el 1,05. Podria
estabilizarse en la banda 1,05-1,35 en préximas semanas y si supera el
1,35 asumirfamos un rebote de cierta importancia.

Sigue siendo el banco mas fuerte manteniéndose en el rango lateral 5,80-
7,40 desde hace dos afios. Ahora esté en situacion algo delicada tratando
de aguantar la zona del 5,80. Si la perdiera entrarfa en una correcciéon
mas profunda.

El dltimo desplome le ha llevado por debajo de su minimo histérico del
1,20 que ahora esta intentando recuperar. Si en préximas semanas se
estabiliza y acaba superando el 1,35 asumiriamos que ha marcado un
suelo importante. Ahora todavia estd en situacién de riesgo extremo.

Ha aguantado en la zona de soporte del 1,70-1,80 por lo que se refuerza
un rango lateral en la banda 1,70-2,35 para préximas semanas/meses.

El dramatico movimiento del viernes pasado cayendo hasta el 20,90 y
cerrando en 24,00 puede ser la capitulacién que ponga fin al proceso
bajista del dltimo afio. Esperamos que en préximas semanas se estabilice
en la banda 23,50-27,00 aprox. antes de intentar superar la directriz
bajista.

Al perder el 5,70 cay6 violentamente hasta el 4,80 para recuperarse a
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continuacién con gran rapidez. Podemos dar por concluida la correccién
y ahora vuelve a su rango 5,70-6,60.

También ha tenido una brusca caida y recuperacion. Ahora esperamos
que se consolide en la banda 16,00-18,50 en préximas semanas y si
supera este nivel irfa hacia el 20,00.

Tras una correccién-relampago hasta el 72,00 se ha recuperado hasta las
cercanias de sus maximos del 82,00. Esperamos que consolide un tiempo
en la banda 75,00-82,00 antes de intentar superar este nivel lo que darfa
lugar a un tramo alcista importante.

También de los que se ha recuperado con rapidez y esperamos que se
estabilice en la banda 10,50-12,50 en préximas semanas.

Esperamos que se estabilice en la banda 16,50-18,50 en préximas
semanas. La superacion de este nivel confirmaria el fin de la tendencia
bajista del altimo afio.

Tras el stubito desplome hasta el 23,00 se ha recuperado con rapidez y
vuelve a moverse en su rango 26,00-28,50 de los ultimos meses.
Esperamos que se mantenga un tiempo en este rango antes de superar la
zona del 28,50.

Perdio6 el 16,00 durante la sesion del viernes pasado pero ya al cierre lo
habia recuperado. Se mantiene por tanto en la banda 16,00-18,50 en
espera de superar este nivel y reanudar la tendencia alcista.

La caida de los dltimos dias deberia tender a formar un suelo por encima
del 25,00. En préximas semanas esperamos que se mantenga en la banda
25,00-30,00 aprox. en espera de un nuevo tramo alcista hacia los
maximos del 34,50 aprox.

Ha aguantado sobre el soporte del 62,00 por lo que de momento se
mantiene en un rango lateral en la banda 62,00-72,00 en espera de
superar este nivel.

Como en otros muchos valores el desplome del Brexit puede ser visto
como la capitulacién final que le ha llevado a alcanzar objetivos de
correccién teéricos de la tendencia de largo plazo. Cabe asumir por tanto
que haya marcado un suelo importante aunque es previsible que en
proximas semanas la volatilidad sea elevada y haya alguna recaida
puntual. A medio plazo la superacion del 19,50 seria la confirmacién del
fin del proceso bajista del altimo afio.

Ya ha llegado a los minimos de 2009 sobre el 3,00. De momento hay que
esperar a ver si da sintomas de formar un suelo en esta zona.

Estd consolidando en la banda 3,50-5,50 en espera de proseguir la
recuperaciéon hacia el 8,00 mas adelante.

Otro valor que ha tenido una caida-relampago que ha recuperado
totalmente. Vuelve por tanto a su anterior rango lateral 9,25-11,25 e
espera de superar este nivel.

Desde la zona del 30,00 ha caido con fuerza a las cercanias del soporte
clave del 22,00. Mientras no pierda este nivel esperamos que en
proximas semanas vuelva a rebotar hacia la zona del 30,00 al menos.

Se mantiene en el rango lateral 18,00-20,50 pero amenazando ahora
superar la resistencia lo que daria lugar a un tramo alcista importante.

Se refuerza el soporte del 18,40. Mantener mientras no lo pierda.

El desplome hasta el 7,25 puede verse como una capitulacién que pone
fin al proceso bajista. El objetivo en proximas semanas seria volver hacia
el 11,30 al menos.

Esperamos que en préximas semanas vuelva a recuperarse hacia el 4,70
al menos.
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ITX 30,23 26,50 31,50 Se mantiene en su rango lateral 26,00-31,50 aprox. en espera de reanudar
la tendencia alcista de largo plazo.
IAG 4,44 6,00 7,30 Se mantiene en un rango lateral 6,00-7,30. Por encima del 7,30 se abre el

camino de vuelta a los maximos del 8,50 aprox.
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TL5: se mueve en un rango lateral muy amplio en la banda
8,20-12,50 con una zona de soporte intermedio en el
9,90 en la que esta tratando de estabilizarse.
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INDRA, sigue en el rango lateral 7,50-11,50 desde
hace casi dos anos. Ahora esta en el centro del rango
con una indefinicion total.
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Abertis: otro valor con un amplio rango lateral dese hace tiempo en la
banda 11,50-14,15. Es probable que a corto plazo haya hecho un

suelo en la zona del 12,50 aprox. y se mueva hacia el 14,15 en proximas
semanas/meses.
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BBVA: ha caido al soporte critico de la zona del 4,50 donde
de momento ha rebotado. Esperamos que forme un suelo de
corto plazo al menos por encima de ese nivel. La superacion
del 5,40 seria la confirmacidn y podria rebotar hacia el 6,78
en proximas semanas/meses.
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Santander: es el unico banco que ha aguantado en el minimo de febrero aunque
de momento no rebota con claridad. Mientras aguante la zona del 3,30 asumimos un
| escenario lateral en la banda 3,30-4,60 aprox.

U netStation

Mar Ahr May, n Il Aaa San Ot Nav Dir 201

Fah Mar Ahr May un lul Aan San Oet Nau Die 2015 Mar Ahr Mav lun  lul Ann San Ost Nay Die 2018

eE +@28 4




Mercados & Gestion de Valores AV
Departamento de Analisis
Al Analisis Técnico

Estrategia 01/07/2016

Er AR A il CARABANK [MERCADD CONTINUD) =03 @ & o 6 B B K| PRINCIPAL TECNICO | EUROSTOXX

T caaank on) = 3

Lo
1|

CaixaBank: Ha llegado a romper el 2,00 que era su minimo histérico
de 2009 y 2012, y por tanto un soporte muy importante. Ahora esta
tratando de recuperarlo y seria muy importante que lo consiguiera
para mantener la esperanza en un suelo en esta zona critica.La
superacion del 2,35 seria la confirmacion de un suelo de corto

plazo al menos con objetivo sobre 2,95. r”
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Popular: El desplome se ha parado de momento en la base de su canal bajista de largo plazo
sobre el 1,05. Esta seria una zona propicia para un rebote de corto-medio plazo al menos. De
momento podria estabilizarse en la banda 1,05-1,35 y si supera este nivel cabria esperar una
fase de rebote sostenido hacia el 1,80 posiblemente.
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Bankinter: esta en situacién delicada intentando aguantar
sobre la zona del 5,80. Si la perdiera entraria en una
correccion mas profunda.
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Sabadell: tras romper violentamente el minimo historico del 1,20 esta
tratando de estabilizarse de nuevo por encima de ese nivel. La
superacion del 1,35 seria la sehal de haberlo conseguido y asumiriamos
un objetvo hacia el 1,80 en préximos meses.Ahora mismo esta todavia
en situacion de alto riesgo.
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Mapfre: ha aguantado mejor que los bancos reforzando la L35
i importancia del soprte en la zona 1,70-1,80. De momento r3.4
| g asum!mos un movimiento lateral en la banda 1,70-2,35 [
wwphw MH‘W ’)h [ ’ en proximas semanas/meses.
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BME: el derrumbe del viernes pasado hasta el 20,90 puede considerarse
MWM | una capitulacién en toda regla que ponga fin al ciclo bajista desde principios L 16

de 2015. Si fuese asi esperariamos que se estabilice en préximas semanas
en la banda 23,50-27,00 aprox. antes de superar definitivamente la
tendencia bajista.
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IBE: tras la violenta caida del viernes pasado hast el 4,80 se ha recuperado

|
|
W WWWM%M totalmente y vuelve a su antiguo rango lateral en la banda 5,70-6,60 donde

podria moverse en los proximos meses.
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Endesa:  de momento asumimos un rango lateral en la
banda 16,00-18,50 para proximas semanas con objetivo hacia
el 20,00 mas adelante.
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68,00

REE: como el resto de valores defensivos ha tenido una correccion-relampago y ha vuelto
a las puertas de sus maximos. De momento podria seguir consolidando en la banda
76,00-82,00 antes de tratar de superar este nivel.
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i TR Esperamos que se mueva en la banda 10,50-12,50 en préximas semanas.
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Repsol: es de los que se ha recuperado con rapidez de la caida del Brexit.
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Gas Natural: esperamos que se estabilice de nuevo en la banda
16,60-18,50 en espera de superar este nivel. que confirmaria el final del
proceso bajista del dltimo afo.
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ENG: el desplome del Brexit le llevé a la base de su canal lateral
del ultimo afio pero se ha recuperado completamente. Ahora esperamos
que-se mantenga en la-banda 26,00-28,50-un tiempo-en espera de

la superacién de este

nivel.
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Gamesa: se mantiene en el rango 16,00-18,50 en espera de superar este nivel
y reanudar su tendencia alcista de largo plazo.
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ACS: aqui la recuperacion de momento es mas débil y sigue
habiendo riesgo de que la caida no haya acabado. Idealmente
deberia estabilizarse por encima del 23,50 aprox. para moverse
hacia zonas de resistencia del 28,00 aprox. en proximos meses.
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T

ANA:  se ha mantenido fuerte aguantando sobre el soprte del 62,00 por
lo que esperariamos que en préximas semanas se se recupere hacia el 72,00 al menos.
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ﬂ Ferrovial: el altimo tirdn bajista le ha llevado a la zona

{ 14,00-16,50 que es el objetivo razonable para el final

f de la fase correctiva del dltimo afo. Esperamos que

en proximas semanas tienda a estabilizarse para tratar

W(Jn de volver hacia el 19,50 ,as adelante. El problema es que
no hay niveles claros de sporte cercanos, pero de momento

7\ creemos que la zona del 16,50 frenaria posibles recaidas.
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OHL: continGa el desplome y esta llegando a los minimos de
2009 sobre el 3,00. veremos si es capaz de estabilizarse en
estos niveles. De momento hay que esperar a ver indicios de ello
ya que el comportamiento del valor es muy negativo.
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\ zona 5,00-5,50 como resistencia y minimos crecientes. Creemos :11[1):2
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NJWWW ACX: la pérdida del 9,25 le llevé de nuevo casi hasta los minimos ,12_(5)
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TRE: ha caido de nuevo a las cercanias de los minimos del 22,00 [+

MIHM que es un soporte muy importante de largpo plazo. Esperamos que en préximas L 46
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M W a las puertas del 20,50 cuya superacion darfa lugar a un tramo 155
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EBRO: otro valor fuerte que se ha recuperado con rapidez de la caida.
Mientras no pierda el 18,40 su tendencia es alcista. W
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Melia: otro valor con aspecto de haber completado una gran fase 5.3
correctiva con una capitulacion en toda regla hasta el objetivo tedrico r15.0
de la correccion sobre el 7,25. El problema ahora es |a ausencia de soportes r14.5
cercanos en caso de correccion de corto plazo pero asumiria que el F14.0

9,20 seria un posible primer soporte. W
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fil ”‘ Inditex: se mantiene sin cambios consolidando en el rango 26,50-31,50 r24
F ’“ en espera de poder superar este nivel.
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4 IAG: otro ejemplo de posible capitualcion hasta el objetivo de correccion de largo

MM’ hIM plazo sobre el 4,00. Esperamos que tienda a formar un suelo en estos niveles e iniciar
iy WMWI un proceso de recuperacion hacia el 5,80 inicialmente. F2.0
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