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El Deutsche Bank complica el escenario en el corto plazo.

A principios de afio los mercados registraron un fuerte episodio de volatilidad que entre sus
protagonistas tuvo al Deutsche Bank. Ahora de nuevo surgen las turbulencias después de que se
conociera la multa de 14.000 millones de doélares impuesta en EEUU al banco alemén. Si todo
quedara reducido a la cuantia de la multa y de la consiguiente recapitalizacion, el impacto sobre
el mercado no deberia ser excesivo un muy duradero. El problema es que incide sobre los
temores generales sobre la situacién del banco y del sector en general en Europa. Estos temores
enlazan con el recuerdo de la crisis de Lehman y sus devastadores efectos sobre los mercados
globales y ya tenemos los ingredientes para un periodo de dudas y turbulencias que nos puede
acompanar algtn tiempo.

No pensamos, desde luego, que esto vaya a acabar en un nuevo “momento Lehman”. Aquello
fue consecuencia no sélo de la quiebra del banco sino de unas circunstancias concretas del
sistema financiero global que hoy no se dan. En este sentido, las consecuencias que podrian
derivarse de la crisis de Deutsche Bank no serdn ni remotamente parecidas a las de Lehman. Eso
no quita para que los inversores de nuevo estén en retirada del sector bancario y, particularmente
en Europa, esto se traduzca en una fase de correccién mds intensa y prolongada de lo que
estdbamos esperando.

La situacion de los bancos en algunos paises, particularmente en Alemania, Italia y Portugal,
sigue alimentando las dudas sobre la necesidad de procesos de saneamiento mas intensos. El
hecho de que actualmente rijan unas normas que implican que antes de un posible rescate del
estado los bonistas y depositantes de mas de 100.000 euros tiene que asumir su parte de las
pérdidas, puede llevarnos a una especie de catarsis final en el sector bancario europeo. Sin duda
esto podria poner punto final al largo proceso de ajuste del sector y sentar las bases para una
recuperacion sélida, pero sin duda el proceso seria doloroso y afectaria a los precios de las
acciones del sector en general hasta que se viera quién necesita mas ajustes y quién no.
Seguramente no pasara nada de esto, pero la s6la posibilidad puede mantener a los mercados
bajo presion algtn tiempo.

Técnicamente esto puede traducirse en que los niveles de soporte intermedios que han sostenido
a los indices europeos en las tltimas semanas estan ahora en riesgo. Su ruptura prolongaria la
correccion e incluso, aunque no lo vemos probable, podria llevarnos de vuelta a los minimos de
julio. Mas probablemente, lo que cabe esperar en proximas semanas es una fase lateral/bajista
mas prolongada antes de que estemos en condiciones de volver a intentar superar las resistencias
clave que se resisten en los tltimos meses y cuya superacion pondrian en marcha un proceso
alcista sostenido.
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Eurostoxx 50: el asalto a la zona del 3.150 tendra que esperar. Ahora se trata
de ver si la zona del 2.900 aguanta o si toca una correccion mas profunda
que nos acerque alos minimos de julio antes de un suelo definitivo.
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Daxk: la fase de consolidacion de las uUltimas semanas parece necesitar

La zona del 4.900 podria ser un nivel de soporte razonable para el Daxk en
las préximas semanas.
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una caida mas profunda antes de intentar atacar de nuevo la zona de maximos.
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Ibex: esta intentando aguantar sobre el 8.600 pero vemos ahora
probable que la correccion de corto plazo se extienda en préximas
semanas con un-posible suelo por encima-del 8.250.
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Analisis chartista de valores.

VALOR ULTIMO SOPORTE RESIST.
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La pérdida del 9,00 nos ha roto la estructura alcista de corto plazo. En
proximos dias podria moverse a la baja en busca de un suelo en la zona
8,00-8,50 o, menos probable, de vuelta a los minimos del 7,30.

No acaba de definir su tendencia en el corto plazo pero mientras se
mantenga por encima del 10,00 vemos mads probable que se mueva hacia
el 12,50 en préximas semanas/ meses.

Se ha quedado muy lateral en la banda 8,50-10,80 aprox. La superacion
de este nivel seria la sefial de un movimiento alcista sostenible.

Se refuerza la importancia del soporte del 11,50. Mientras no lo pierda
esperamos que continte el proceso alcista en proximas semanas.

Se mantiene en un movimiento de consolidacién en la banda 13,50-14,15.
La superacién de este nivel seria la sefial de un tramo alcista hacia el
15,30 aprox.

El dltimo retroceso nos ha dejado sin un soporte claro de corto plazo
salvo la zona de minimos del 4,50-4,75. Es probable que en préximos
dias pueda acercarse a esa zona aunque no esperamos que la rompa. De
momento habria que asumir un rango 4,75-5,75 aprox. Por encima de
este nivel entrariamos en una recuperacién mas sostenida.

El retroceso de estos dias nos deja también un escenario incierto con
posibilidad de vuelta a tantear la zona de minimos del 3,31. De
momento asumimos un rango lateral en la banda 3,31-4,20 en préximas
semanas.

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

Ha roto a la baja el rango de consolidacion de las tltimas semanas
reanudando asi su tendencia bajista. La zona 0,95-1,00 serfa el préximo
posible soporte. Si aguanta en esa zona y supera el 1,10 mas adelante
tendremos una sefial de suelo.

Sigue sin tendencia definida en su amplio rango lateral 5,60-7,40 desde
hace dos afios. A corto plazo tiene un soporte en 6,00. Mientras no lo
pierda asumimos un rango 6,00-6,90 en préximas semanas.

Ha roto el 1,10 por lo que esta en nuevos minimos histéricos sin soportes
a la vista que nos sirvan de referencia. Hay que esperar a que su propia
evolucién nos dé indicios de un suelo.

Se mantiene consolidando por encima del 2,30. Mientras no pierda este
nivel asumimos un objetivo sobre el 2,70 en préximas semanas.

No tiene soportes claros hasta los minimos de julio sobre el 24,00.
Esperamos que haga suelo por encima de ese nivel en préximas semanas
para volver hacia el 31,00 a medio plazo.

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.

Mantiene un suave sesgo alcista. Mientras no pierda el 18,00 asumimos
un objetivo hacia el 20,00 aprox.

Sigue en fase correctiva que podria mantenerle en la banda 18,50-19,50
aprox. en préximas semanas. La tendencia de largo plazo es alcista
mientras no pierda el 18,50.

Esperamos que se mueva en la banda 11,00-12,85 en préximas semanas.
La zona del 12,85 es una resistencia importante y su eventual superacion
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deberia dar lugar a un tramo alcista significativo.

Se ha formado un techo de corto plazo. Mientras no supere el 18,90
asumimos que estd desarrollando una fase correctiva que no deberia ir
més alla del 17,00.

Apenas se mueve desde hace tiempo. Mientras no pierda el 25,50
esperamos que se mueva en algin momento hacia la resistencia del
28,50.

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

En las dltimas semanas se mantiene en el rango lateral 24,50-27,00. Este
movimiento puede prolongarse algiin tiempo pero esperamos que en
algtin momento supere el 27,00 para atacar la directriz bajista cuya
superacion confirmaria el final de la fase correctiva desde 2014.

Sigue muy lateral aguantando sobre el 62,00 aunque con cierta pérdida
de fuerza en los rebotes. En todo caso lo importante es que no pierda el
62,00.

Tras el desplome del Brexit y posterior recuperacién se ha estabilizado
por encima del 17,00 que es su soporte clave. De momento se mantiene
lateral en la banda 17,00-19,50. La superacion de este nivel confirmaria la
reanudacion de la tendencia alcista.

Ha entrado en una fase de consolidacién en la banda 2,92-3,50 aprox.
que podria prolongarse algunas semanas antes de intentar atacar la zona
3,80-4,00 que es una resistencia importante.

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.

Es de los valores que mantienen una sélida tendencia alcista en las
altimas semanas. El objetivo a medio plazo seria la zona del 36,00 aprox.
y el soporte de corto plazo el 30,50.

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 consolidacion mas prolongada en la banda 19,50-
21,25 pero mientras no pierda el 19,50 la tendencia alcista se mantiene.
Se ha encerrado en un rango muy estrecho en la banda 10,85-11,30.
Podria romper en cualquier direccién.

En el corto plazo se refuerza una fase de correcciéon que podria ir hacia el
3,70 al menos. Su estructura de medio plazo es muy indefinida con un
amplio rango lateral entre el 3,20 y el 4,70.

Mientras no pierda el 31,00 asumimos un escenario alcista para
proximas semanas en busca de nuevos maximos histéricos

Sigue en proceso de formacién de un suelo por encima del 4,00 en espera
de que se mueva hacia el 6,00 en préximas semanas/ meses.
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H4.5
TEF: la pérdida del 9,00 introduce un sesgo bajista en el corto plazo. En préximos
dias puede moverse a la baja en busca de un suelo en la zona 8,00-8,50. Menos
probable veriamos una vuelta a los minimos del 7,30. Tendria que superar el 9,20
para neutralizar el riesgo bajista de corto plazo y volver a un entorno mas lateral.
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A3M: esta muy lateral y de momento asumimos
un rango 8,50-10,80 en proximas semanas. La
superacion del 10,80 seria una sefial alcista.
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INDRA: la zona del 11,50 se ha consolidado lo suficiente

como para asumir que es el soporte clave de corto plazo. Mientras
no lo pierda esperamos la continuidad del proceso

alcista en proximas semanas.
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SAN: se ha mostrado ligeramente mas fuerte que BBVA en la reciente
correccion. pero también esta en riesgo de volver hacia los minimos

del 3,31 en proximos dias. De momento asumimos un rango en la banda
3,31-4,20.
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CaixaBank: tratando de encontrar un suelo por encima del 2,00.
De momento asumimos un rango lateral en la banda 2,00-2,55
W para proximas semanas.
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POP: ha roto a la baja el rango de consolidacién de las ultimas semanas. La
zona 0,95-1,00 seria el Unico posible soporte a la vista. Veremos si es capaz
de formar un suelo en esos niveles en proximos dias/semanas.
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Sabadell: al igual que el Popular se mantiene de momento en proceso
de formar un suelo sin rebotar significativamente. La superacion
del 1,30 seria la sefal de un rebote sostenido.
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BME: en busca de un suelo por encima del 24,00.

Una dificultad bastante general en la actual correccion

es que-en muchos valores no tenemos niveles de soporte
claros salvo los minimos de julio. En unos casos se tantearan
es0s minimos y en otros se quedaran a mitad de camino pero
en-general no-esperamos una ruptura generalizada de esos
niveles.
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BME: en busca de un suelo por encima del 24,00.

Una dificultad bastante general en la actual correccion

es que en muchos valores no tenemos niveles de soporte
claros salvo los minimos de julio. En unos casos se tantearan
eso0s minimos y en otros se quedaran a mitad de camino pero
en general no esperamos una ruptura generalizada de esos
niveles.
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IBE: -pocos cambios en-los valores defensivos que siguen-atrapados
en rangos laterales, en el caso de |berdrola en la banda 5,70-6,20.
La ruptura de uno de esos dos niveles nos marcara la tendencia del
proximo movimiento significativo.
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Endesa: mantiene cierto sesgo alcista. Mientras no pierda el 1920
18,00 esperamos un objetivo hacia el 20,.00 en
proximas semanas.
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REE: se mantiene en suave fase correctiva pero mientras
no pierda la zona del 18,50 su tendencia de largo plazo

es alcista. | 9o
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Repsol: esta ante una zona de resistencia importante en el 12,85.
Mientras no la supere esperamos un proceso de consolidacion en
la banda 11,00-12,85 aprox. en proximas semanas. .
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Gas Natural:es un valor complicado de analizar porque no tiene
una estructura demasiado clara. De momento la fase de rebote
se ha interrumpido y mientras no recupere el 18,90 asumimos
que se encuentra en una fase corretiva que no deberia

ir mas alla del 17,00.
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W ENG: otro valor defensivo que se mantiene en un rango oo 0
M lateral desde hace bastante tiempo. Lo importante ’
"ﬂ es que no pierda el 25,50. r21.5
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Gamesa: tras superar el 18,50 esta desarrollando un nuevo tramo L 23
alcista que podria llevarle hacia la zona del 24,00 aprox. a medio plazo. i Eﬁ
Tiene un primer soporte en 20,05 aunque el mas importante para la »WW'\

tendencia alcista de largo plazo es el 18,50. ﬁ 20,05

CNOLOGICA MERCAD0 || (3 B3 @b i o oA B B k|| TECNICO \ EEEEEEEE | PRINCIPAL |




Departamento de Analisis

m &H Mercados & Gestion de Valores AV

Analisis Técnico
Estrategia 30/09/2016

s dSFEETEE [ACS ACTV.CONST Y SERVICL MERCADO CL| | &8 63 @ it of ofl B B R’|| TECNICO | EUROSTOXX| PRINCIPAL
e owemenom

L 41
ACS: ' se mantiene consolidando en el rango 24,50-27,00 aprox. |40
Mientras no pierda el 24,50 esperamos un préximo intento de superar L 39
la directriz bajista que seria la confirmacion del final de- la - 38
fase correctiva desde 2014. L 37
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en su rango lateral 62,00-72,00. La superacion de este nivel [ %
V le llevaria de vuelta hacia el 80,00 probablemente. Por I 54

L | s
H ’H M M ANA: se comporta como un valor defensivo manteniéndose
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el contrario, la pérdida del 62,00 seria muy peligrosa.
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Ferrovial: se mantiene en el rango lateral 17,00-19,50. La 127.0
superacion de este nivel confirmaria un suelo importante. 126.5
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OHL.: ha tenido un rebote muy fuerte y esta cerca de una zona de resistencia
! importante en el entorno del 3,80. Seria razonable que empleara algunas semanas
i M . en consolidar la zona 2,95-3,50 antes de intentar
mﬂhJ ' H atacar esa resistencia.
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Arcelor: mantiene una impecable estructura alcista
que podria continuar hacia el 8,00 en proximos meses.
De momento el soporte importante es el 5,00.
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ACX: esperamos un objetivo a medio plazo en la zona
del 16,00 aprox. A corto plazo esta consolidando en la
|“*’ ‘ banda 10,80-12,00 en espera de nuevos tramos alcistas.
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TRE: la superacion del 30,50 apunta a la continuidad del proceso alcista
M Hl en proximos meses. A corto plazo podria consolidar un tiempo por encima
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del 30,50 aprox. antes de nuevos tramos alcistas.
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' M Grifols: de: momento no es capaz de salir de su rango de fluctuacién

’ en la banda 18,00-20,50. La superacién de este nivel seriala sefial
de reanudacion de la tendencia alcista de largo plazo.
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M netStation

EBRO: ha entrado en una fase de consolidacién en
la banda 19,50-21,50 que podria prolongarse un tiempo
tras la fuerte subida de meses anteriores.
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Melia: se ha atascado en un rango muy estrecho 10,85-11,50.
Ahora es posible la ruptura en cualquier direccion.
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I . dentro de una gran estructura lateral en el corto plazo
) NHH: dentro d tructura lateral en el corto pl
parece confirmarse una correccion en busca de niveles de soporte
' fi i b de niveles d rt
\“l ’ l inferiores entre el 3,70 y el 3,20. Demasiada incertidumbre para
" M hacer algo en el corto plazo.
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w ITX: mientras se mantenga por encima del 31,00 asumimos que ha reanudado
su tendencia alcista de largo plazo en busca de nuevos maximos.
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IAG: ha vuelto a recaer pero mientras no pierda el 4,00 asumimos 10.0
que esta en proceso de formacién de un suelo desde el que deberia o5
volver hacia el 6,00 mas adelante. 00
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