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El Ibex recupera el terreno perdido.

Los indices mundiales entraron en fase correctiva a principios de 2015 tras varios afios de
subidas. Lo que en principio era una correcciéon normal se fue complicando por la interaccién de
los mercados emergentes y las materias primas. Los paises emergentes estaban en fase de ajuste
desde 2010 y a partir de 2014 entraron en la fase mas aguda del ajuste. Las expectativas de
subidas de tipos en EEUU, caidas en los precios de las materias primas, desaceleracién de la
economia china crearon el entorno propicio para una larga fase correctiva dominada por el temor
a una nueva recesion global.

Esto empez6 a cambiar a principios de 2016 en que finalmente el precio del petréleo hizo suelo y
poco a poco el resto de mercados fueron iniciando su proceso de recuperacién. La Bolsa
norteamericana fue la primera en confirmar el cambio de ciclo al alcanzar nuevos maximos
histéricos, pero el resto de mercados vienen desarrollando procesos de recuperacién que hace
que cada vez sean més las bolsas que han dado sefiales de dejar atréas el ciclo bajista y estar
inmersos en un nuevo ciclo alcista de medio plazo. El escenario que consideramos mas probable,
por tanto, es que las bolsas mundiales estén en el inicio de una fase alcista que podria
prolongarse durante los préximos 12-18 meses al menos, obviamente con las l6gicas correcciones
de corto plazo en el camino.

Desde nuestro tultimo informe antes de las vacaciones la situacién de los mercados no ha
cambiado sustancialmente. Las bolsas de EEUU y Alemania, que son las que estaban liderando
las subidas, se mantienen en tono de consolidacion desde hace un mes. Otros mercados sin
embargo han ido incorporandose a un proceso alcista de amplia base que creemos va a continuar
en proximos meses. En particular la rotacion que se observa desde los sectores defensivos que
han dominado el mercado desde hace mas de un afo hacia sectores ciclicos (los bancos entre
ellos) es un indicio mas de un mercado alcista apoyado en una mayor confianza en el crecimiento
de la economia en los préximos afios, y no tanto en el escenario de tipos de interés bajos.

En el corto plazo algunos mercados, particularmente las bolsas europeas, se encuentran ante
zonas de resistencia importantes (Ibex 9.360, Eurostoxx 3.200) que en préximas semanas pueden
frenar el avance y dar paso a algtn tipo de consolidacién que retrase un tiempo su superacion.
Mientras eso no se consiga puede persistir cierta duda sobre el escenario alcista que venimos
defendiendo, pero creemos que los indicios de un cambio general en todos los mercados desde
una fase correctiva a un comportamiento alcista son cada vez mas evidentes.
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SP 500: se mantiene desde mediados de julio en fase de consolidacion tras
conquistar nuevos maximos histéricos. De momento esperamos algln avance
adicional antes de una posible correccion de corto plazo cuyo objetivo

mas probable seria la zona del 2.110 aprox. Seguimos esperando que el
actual ciclo alcista se prolongue durante los proximos 12-18 meses con
posibles objetivos en la banda 2.400-2.750.
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Nasdag 100: ya ha superado sus maximos historicos

de 2015. Si proyectamos la amplituda de su fase correctiva de

los ultimos meses obtenemos un objetivo sobre el 5.700 aprox, (+20%)
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WMJ Daxk: ha superado su directriz bajista pero-en las tltimas semanas r 40
J se ha atascado en |la zona de resistencia del 5.200. Asumimos que
se encuentra en un nuevo proceso alcista que podria devolverle a L 38
la zona de maximos del 6.300 en los proximos dos afos.
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Eurostoxx 50: la zona del 3.150 es la ultima resistencia a superar 28
para confirmar definitivamente el final de la fase correctiva. El objetivo
seria volver hacia los maximos del 3.850 a medio plazo.Si se atasca

en el 3.150 es posible que necesite un nuevo periodo de consolidacion | o3
en la banda 2.900-3.150 antes de superarlo.
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S&P 500 vs AAII Sentiment Index
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Analisis chartista de valores.

VALOR ULTIMO SOPORTE RESIST.
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7,40

1,35

2,70
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20,50

Asumimos que ha hecho un suelo importante en las cercanias del 7,30
desde donde ha iniciado una fase de rebote con un objetivo a medio
plazo en la zona 10,35-10,75 aprox. A corto plazo puede encontrar
resistencia en el 9,00 y consolidar un tiempo en la banda 8,00-9,00 aprox.
El objetivo a medio plazo es volver hacia los maximos del 12,50. Tras el
altimo tirén alcista la zona del 10,80 seria ahora el soporte de corto
plazo.

Seguimos manteniendo el objetivo sobre el 11,80 para proximas
semanas. La zona del 10,00 es ahora el soporte de corto plazo.

La superacién del 11,50 implica la ruptura del amplio rango lateral en
que se ha movido desde hace més de un afios. Esperamos un objetivo
sobre el 13,00 al menos mientras no pierda el 10,70.

Se mueve desde hace un afio en un amplio rango lateral en la banda
11,50-14,15. Ahora esta tratando de superar la resistencia del 14,15 lo que
le daria un impulso importante en proéximas semanas.

La superacién del 5,40 refuerza el objetivo de un suelo importante y un
objetivo en la zona 6,78-7,25 para préximos meses.

Mantenemos el objetivo de un rebote hacia el 4,70 aprox. en préximas
semanas. Por encima de ese nivel se abriria un recorrido alcista adicional
importante.

La superacion del 2,30 confirma el escenario de rebote hacia el 2,90 en
proximos meses.

De momento no es capaz de incorporarse al rebote del sector y se
mantiene consolidando en la banda 1,10-1,35 aprox. La superaciéon de
este nivel seria la sefial de un rebote sostenido.

Asumimos un objetivo hacia la zona de maximos del 7,40 en préximas
semanas,/ meses. El soporte de corto plazo es el 6,40.

De momento se mantiene consolidando en la banda 1,10-1,35. La
superacion de este nivel implicaria un rebote sostenido como el resto del
sector.

La superacién del 2,35 refuerza el escenario alcista del valor con un
préximo objetivo en la zona del 2,70 aprox.

Ha subido con fuerza desde el desplome del Brexit. El objetivo para
proximas semanas es la zona del 31,00. Esta es una resistencia
importante que puede mantener al valor consolidando en la banda
28,00-31,00 durante algtn tiempo.

De momento se mantiene lateral en la banda 5,70-6,20. Por encima de
este nivel asumirfamos un objetivo hacia el 6,60 aprox.

El objetivo es volver hacia la zona del 20,00 en préximas
semanas/ meses.

Se mueve de forma lateral-alcista con soporte en el 19,50 y posible
objetivo en préximas semanas sobre el 21,50.

Esta justo en la resistencia del 12,85 que a priori es importante. Si no
puede superarla podria entrar en una fase de consolidacién en la banda
11,00-12,85 en préximas semanas.

La superacion del 18,50 confirma la superacién de la fase correctiva de
los dos altimos afios. De momento esperamos que se mueva en la banda
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18,50-20,50 en préximas semanas. A medio plazo el objetivo seria volver
hacia los maximos del 24,00.

Apenas se mueve desde hace tiempo. Mientras no pierda el 25,50
esperamos que se mueva hacia la resistencia del 28,50 cuya superacién
implicaria el desarrollo de un tramo alcista significativo.

El actual tramo alcista podria llevarle hacia el 24,00 aprox. en los
préximos meses. El soporte de corto plazo es el 20,05 y el soporte clava
para la tendencia de largo plazo el 18,50.

Se mantiene dentro de la estructura lateral-bajista del ultimo afio pero
esperamos que en proximas semanas se mueva hacia la zona de
resistencia del 29,00. Su superacion seria una sefial alcista importante.
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 con un objetivo hacia el 80,00.

Tras el desplome del Brexit y posterior recuperacién se ha estabilizado
por encima del 17,00 que es su soporte clave. Esperamos que se dirija
hacia el 19,50 en préximos dias/semanas. La superacion de este nivel
abriria un recorrido alcista hacia los maximos del 23,50 aprox.

De momento es un valor con volatilidad extrema. Una fase de
consolidacién en la banda 3,00-3,85 permitirfa formar una base sélida
para continuar la recuperaciéon mas adelante.

Sigue desarrollando su proceso alcista con un posible objetivo a medio
plazo en la zona del 8,00. De momento el soporte de corto plazo en el
5,00.

Se mantiene en una fase de consolidacién de corto plazo en la banda
10,80-12,00 aprox. dentro de una tendencia alcista que podria llevarle
hacia la zona del 16,00 a medio plazo.

Ha vuelto a rebotar en la zona de soporte clave del 22,00 por lo que
ahora esperamos que se mueva hacia el 30,50 en préximas semanas.

Se mantiene en el rango lateral 18,00-20,50. Es necesario que supere este
nivel para confirmar la reanudacién de la tenencia alcista.

Esperamos una fase de consolidacién mas prolongada en la banda 19,50-
21,25 pero mientras no pierda el 19,50 la tendencia alcista se mantiene.
Con un soporte de corto plazo en 10,85 asumimos un objetivo a medio
plazo sobre el 13,50.

Ha formado un soporte en 4,10 y el objetivo a corto plazo es el 4,70. Por
encima de este nivel tendria recorrido hasta los méaximos del 6,00 aprox.
La superacién del 31,00 confirma el inicio de un nuevo tramo alcista en
préoximas semanas/meses. La zona del 31,00 deberia ahora ejercer de
soporte de corto plazo.

El proceso de formacion de un suelo por encima del 4,00 parece
finalizado y ahora esperamos que se mueva hacia el 6,00 al menos en
proximas semanas/ meses.
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A3M: tiene una estructura mas bien lateral en la banda 7,50-11,80.

De momento asumimos un objetivo hacia el 11,80 en préximas
semanas. No tiene soprtes demasiado claros pero de momento

la zona del 10,00 seria el soporte intermedio que tendria que aguantar.
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SAN: de momento asumimos un objetivo hacia el 4,70 en
proximas semanas con un soporte en 3,94. La superacién
del 4,70 abriria un recorrido alcista adicional importante.
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BKT:el

objetivo es volver a la zona de maximos

del 7,40 aprox. De momento el soporte de corto
plazo seria el 6,40.
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Sabadell: al igual que el Popular se mantiene de momento en proceso
| W? de formar un suelo sin rebotar significativamente. La superacion
Mﬂ M del 1,35 seria la sefal de un rebote sostenido.
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MJWL” BME: se ha recuperado con fuerza desde la caida del Brexit

[ M y se esta acercando a una zona de resistencia importante. Seria

\\ by razonable que en proximas semanas tienda a estabilizarse en la
)'\H i banda 28,00-31,00 antes de una eventual superacion de ese nivel.
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Mapfre: la superacion de la zona del 2,35 nos deja una figura de doble suelo
con una proyeccion alcista importante para proximos meses. El primer

" fh soporte relevante de corto plazo en el que situar un stop seria el 2,30.
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5,70

IBE: -se mantiene muy lateral en la banda 5,70-6,20 aprox. aunque
creemos gue en algin momento puede volver hacia la zona de maximos
del 6,60.
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Endesa: asumimos un objetivo en proximas semanas hacia
la zona del 20,00. El stop de momento en-18,00. 122.0
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REE: | esperamos un movimiento lateral-alcista en proximas semanas

con soporte en el 19,35y objetivo sobre el 21,50 aprox. P23
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Gas Natural: la superacion del 18,50 confirma el final de |a fase correctiva de los dos Ultimos afios. 245

l‘k l En préximas semanas podria moverse en el rango 18,50-20,50 y a medio plazo asumimos 124.0

H"’ WW un objetivo de vuelta hacia los maximos del 24,00 aprox. F23.5
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NW MJ ENG: esta muy parado de momento en el rango 25,50-28,50.
”w Mw Mientras no pierda el 25,50 esperamos que en algin momento
W vaya a tantear la zona del 28,50 cuya superacién le r21.5
daria unn recorrido alcista adicional. 1210
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Gamesa: tras superar el 18,50 esta desarrollando un nuevo tramo / ] gg
alcista que podria llevarle hacia la zona del 24,00 aprox. a medio plazo.

Tiene un primer soporte en 20,05 aunque el mas importante para la W/\

tendencia alcista de largo plazo es el 18,50. F
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M) ACS () (26.550, 26.820, 28.48D, 26.745)

ACS: todavia sigue dentro de su estructura corrrectiva aunque va P4
mejorando su aspecto. Esperamos que en préximas semanas se mueva [ 40
hacia su directriz bajista sobre el 29,00 aprox. Su superacion seria una 39
sefial alcista importante. Mientras no la supere seguiria en-un-entorno L 38
mas bien lateral en la banda 24,50-29,00 aprox. L 37
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superacion de este nivel le llevaria de vuelta hacia el 80,00 probablemente.
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Ferrovial: de momento se mantiene en el rango 17,00-19,50 pero
esperamos que-en proximas semanas/meses supere ese nivel para
dirigirse de nuevo hacia los maximos del 23,50.
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EFLE

OHL: una fase de consolidacion prolongada en la banda 3,00-3,85
seria una buena base para una recuperacion mas sostenida

| mas adelante.
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Arcelor:-sigue desarrollando un-tramo alcista-que podria
llevarle hacia el 8,00 aprox. en proximos meses. De momento
el soporte de corto plazo en el 5,00.
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’“H “»W ‘u” ACX: esperamos un objetivo a medio plazo en la zona
i ’ del 16,00 aprox. A corto plazo esta consolidando en |a
banda 10,80-12,00 en espera de nuevos tramos alcistas.
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TRE: la superacién del 30,50 apunta a la continuidad del proceso alcista
en préximos meses. A corto plazo podria consolidar un tiempo por encima
del 30,50 aprox. antes de nuevos tramos alcistas.
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Grifols: de momento no es capaz de salir de su rango de fluctuacion
en la banda 18,00-20,50. La superacion de este nivel seria la sefial
de reanudacion de la tendencia alcista de largo plazo.

23.0
r22.5
r22.0
r21.5
r21.0
+20.5
r20.0

19.0
r18.5
r18.0
H7.5
H17.0
6.5
+16.0
H15.5
5.0
H14.5
F14.0
H13.5
F13.0

lun imi Ann San
eE +toaa |

Lo




Mercados & Gestion de Valores AV
Departamento de Analisis
Analisis Técnico

Estrategia

09/09/2016

EF LY 2 b4y
A VELIR ROTELS () (1 420, 1520, 7400 1140

MELIA HOTELS INTERNATION. (MERCADO (| | B 63 @ it o ofl B2 (R k! || TECNICO \EURUSTUXX PRINCIPAL

|' |H MLN

|

yr i

i

M ¢ " i

T netStation

Melia: la superacion del 11,30 abre el camino de vuelta
hacia los maximos del 13,50 aprox. a medio plazo. De
momento asumimos que el soprte de corto plazo es

m el 10,85.
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NHH: mientras no pierda el 4,10 esperamos que se dirija hacia el 4,70
en proximas semanas. Por encima de ese nivel el objetivo seria volver
a los maximos del 6,00.
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Lr 26,50

"V ITX: finalmente ha salidio sw su rango lateral de los ultimos meses.
M‘ "u Esperamos que se consolide por encima del 31,00 y desarrolle un
{ nuevo tramo alcista en proximas semanas/meses.
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IAG: al desplome del Brexit le ha seguido un proceso
de formacidn de un suelo que parece finalizado. Esperamos
un objetivo en proximas semanas/meses sobre el 6,00 al menos.
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