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El mercado anticipa noticias positivas del G-20, pero
vemos dificil una ruptura alcista sostenible a corto plazo.

Llegamos a la cita clave del G-20 en Osaka este fin de semana con los indices cerca de niveles de
resistencia importantes. En particular los indices norteamericanos han vuelto a su zona de méximos
histdricos que tocaron por primera vez el pasado mes de septiembre. Tras la intensa correccion del otofio,
volvieron sobre esos niveles a finales de abril y ahora de nuevo los estan tanteando.

Todo apunta, también el propio comportamiento del mercado, a que este fin de semana se anunciara algun
tipo de acuerdo que permita que no se implemente la nueva ronda de aranceles prevista para el caso de
gue no hubiese acuerdo. Nadie espera desde luego un acuerdo de gran alcance que ponga fin a la disputa
comercial. De hecho desde que EEUU anunci6 el veto a Huawei es evidente que el conflicto va mucho
mas alla de una simple guerra comercial entrando de lleno en cuestiones de seguridad nacional. Este
conflicto va a mantenerse en prximos afios y la cuestion es hasta qué punto puede afectar a la economia.

La reaccion del mercado al acuerdo prevista deberia ser moderadamente positiva ya que en buena medida
ya ha sido anticipada por los mercados en las Gltimas semanas. El problema para los indices es que
estando tan cerca de niveles de resistencia importantes es dudoso que vayan a ser capaces de superarlos 1o
gue implica un riesgo de que pueda desarrollarse algun tipo de correccion en proximas semanas. A
menudo la confirmacién de una noticia positiva largamente esperada por el mercado se traduce en una
toma de beneficios: “compra el rumor, vende la noticia”.

Desde un punto de vista técnico el principal problema que vemos es que la verticalidad de la subida desde
diciembre es dificilmente sostenible sin una fase de correccion/consolidacion mas prolongada. En este
sentido creemos que la eventual ruptura alcista que creemos se acabara produciendo seria mas fiable si se
produce tras una consolidacion de algunas semanas/meses que si se produce ahora al calor de un acuerdo
comercial o una rebaja de tipos en EEUU. La situacién de los indices europeos es muy similar, cerca de
niveles de resistencia relativamente importantes y tras una subida bastante vertical desde diciembre que
implica niveles de sobrecompra elevados todavia.

Por otra parte, la subida desde diciembre ha presentado importantes divergencias entre valores y sectores
lo que en si mismo no es una sefial muy positiva. En los Gltimos dias se ha apreciado una incipiente toma
de beneficios en los valores defensivos y de crecimiento que han tenido un comportamiento mas fuerte
durante la subida. Seria razonable que estos sectores precisamente desarrollaran una correccion en
préximas semanas antes de una posible subida apoyada or el conjunto del mercado mas adelante.
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SP 500: un proceso de consolidacién mas prolongado en la banda
2.700-2.950 aprox. sentaria las bases para una ruptura alcista fiable
mas adelante. La subida desde los minimos de diciembre ha sido muy
vertical y su continuidad ahora implicaria un mercado muy vulnerable
a una correccion violenta en algiin momento.
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Debilidad en sectores ligados al ciclo econémico apuntarian
a una fas ecorrectiva mas prolongada. Una ruptura alcista sostenible
tendria que estar apoyada por todos los sectores del mercado.
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Eurostoxx 50: todavia tiene por delante una zona amplia con resistencias importantes.
En ultimo extremo la superacién del 3.700 confirmaria una ruptura alcista de largo plazo
en las bolsas europeas.
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Daxk: el inidce aleman esta todavia lejos de sus maximos que serian
el objetivo a medio plazo. A corto plazo podria mantenerse un tiempo
en la banda 11.630-12.450 antes de reanudar la tendencia alcista.
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Ibex: se ha quedado atras en las Ultimas semanas y de momento es un indice

del 9.600 seria una primera sefial de que algo puede estar cambiando.

en tendencia lateral sin expectativas claras para los préximos meses. La superacién
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Ibex Medium Cap: las compafias pequefas en general han mostrado una gran
debilidad en |a caida de septiembre-diciembre y en el rebote desde diciembre.

Esta debilidad se asocia a los temores sobre el ciclo econdmico y al mal tono general
de los sectores ciclicos. A corto plazo lo importante es que no pierda la importante
zona de soprte del 12.500, lo que seria una sefial peligrosa para el mercado.
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Analisis chartista de valores.

VALOR ULTIMO SOPORTE RESIST.

COMENTARIO

A3M

ACS

ACX

AENA

AMS

ANA

BBVA

BKIA

BKT

BME

CABK

CIE

COL

EBRO

4,23

34,45

8,94

172,45

69,00

94,65

4,92

2,06

6,02

21,46

2,50

25,20

9,50

18,69

3,92

36,00

7,90

164,00

64,80

95,00

4,50

1,90

5,50

20,80

2,20

20,00

9,30

19,00

5,00

40,00

9,70

180,00

72,00

106,60

5,20

2,20

6,50

23,40

2,60

26,00

10,30

21,50

Se ha estabilizado por encima del 3,92. De momento asumiriamos una
fase de consolidacion en la banda 3,92-5,00 todavia dentro de la tendencia
bajista de largo plazo. Por encima de ese nivel podria pensarse en una
recuperacién mas sostenida.

Se ha deteriorado recientemente con la stbita caida de los tltimos dias.
Hay riesgo de que vaya a apoyarse en la directriz alcista sobre el 33,50 o
incluso de que vuelva hacia la importante zona de soporte del 31,10.

La zona 7,00-8,00 es una zona de soporte importante propicia para formar
un suelo en préximas semanas/meses. La superacion del 9,70 seria la
confirmacién de un suelo.

Parece haber entrado en una fase de correccion/ consolidacién con la zona
164,00-156,30 como soporte. Este movimiento podria entretenerle algunas
semanas/ meses antes de la eventual superacion del 180,00.

Se mantiene en una fase de consolidacién en la banda 64,80-72,00 aprox.
En principio vemos mds probable que acabe rompiendo al alza este rango
para volver hacia los maximos del 82,00 a medio plazo. La pérdida del
64,80, por el contrario, haria mas probable una vuelta a los minimos del
58,00 aprox.

Ha formado un soporte en el 95,00 y ahora podria moverse un tiempo en
la banda 106,60-95,00 antes de un nuevo tramo alcista sostenido.

En el corto plazo se mantiene el sesgo bajista con posibilidad de ir a
tantear la zona de soporte clave del 4,50. Este es un soporte muy
importante de largo plazo por lo que creemos que en préximas semanas
se formard un suelo en estos niveles.

En los dltimos dias se ha producido un nuevo tirén bajista importante
que le acerca a los minimos de 2016. En principio es una zona propicia
para la formacién de un suelo, pero todavia no hay indicios de ello. La
superacion del 2,20 seria la primera sefial importante.

Contintia en un intenso movimiento bajista sin mds soportes que la zona
de minimos de 2016 sobre el 5,50. Esperamos que en préximas semanas
tienda a formar un suelo por encima de ese nivel con un primer objetivo
de rebote hacia el 6,50 aprox.

Sigue la tendencia bajista sin un soporte muy claro cercano. Mientras no
supere el 23,40 se mantiene la tendencia bajista con posible objetivo hacia
el 20,80. Esperamos que en préximos meses tienda a formar un suelo por
encima de ese nivel.

Sigue haciendo nuevos minimos y ahora no tenemos referencias de un
soporte cercano hasta que se forme uno nuevo. El sesgo en el corto plazo
es bajista al menos mientras no supere el 2,70.

Se mantiene en el rango lateral 20,00-26,00 ahora tanteando de nuevo la
zona de resistencia. La superacién del 26,00 permitiria pensar en un
rebote sostenible.

La resistencia del 10,30 ha frenado en seco al valor. Esperamos que en
proximas semanas tienda a formar un suelo en la zona 9,00-9,30 aprox.
desde la que volver hacia el 10,30.

Ha entrado bruscamente en una correccién que esperamos encuentre
soporte en la zona del 18,14 aprox.
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3,89 3,60
22,49 21,50
23,90 22,00
22,10 20,85
24,53 24,35
14,52 13,60
25,22 21,50
5,09 4,00
8,69 8,20
8,85 7,80
26,40 24,00
2,58 2,55
11,91 11,75
15,75 14,55
18,50 17,60
13,64 13,50
0,91 0,84

4,00

24,00

24,00

23,35

27,00

16,00

27,00

5,65

9,20

9,50

27,60

2,75

12,50

17,65

20,75

15,60

1,08

Ha alcanzado una zona entre el 3,60 y el 3,35 en la que seria posible
esperar la formacién de un suelo en préximos meses. Veremos si en
proximas semanas vemos indicios de ello.

La superacion del 23,00 le deja de nuevo en subida libre sin resistencias
aparentes hasta la zona del 25,00 al menos. La zona del 23,00 deberia ser
ahora el soporte de corto plazo.

Sigue dando muestras de debilidad. La pérdida del 24,00 parece
confirmar un escenario bajista en proximas semanas.

Esta ante una zona de resistencia potencialmente importante que podria
favorecer una fase de correccion/consolidacién en préximas semanas. El
primer soporte relevante seria el 20,85 aprox.

Esté tanteando una zona de soporte importante en la que podria formar
un suelo en préximas semanas. La pérdida del 24,35, por el contrario,
abriria un escenario bajista a corto plazo.

Ha entrado en una fase de consolidacién en la banda 13,60-16,00 aprox.
que podria prolongarse algunas semanas. La eventual pérdida del 13,00
apuntaria a una correccién mas profunda.

Lleva dos afios en un amplio rango lateral en la banda 21,50-27,00 por lo
que no queda sino esperar a ver cuando y en qué direccién rompe.

La pérdida del 5,65 le deja en situacién muy vulnerable sin soportes hasta
la zona del 4,00 aprox. De momento hay que mantenerse a la espera de
indicios de formacién de un suelo.

Tras el fuerte tramo alcista de los tltimos meses parece estar iniciando
una correccién de corto plazo. La zona del 8,20 seria el primer soporte en
el que podria estabilizarse.

El retroceso de los tltimos dias le deja sin més soportes que la zona de
minimos de diciembre sobre el 7,80. Esperamos que en préximas semanas
tienda a formar un suelo por encima de ese nivel para tratar de volver
hacia el 10,60 al menos.

Lleva un afio en un amplio rango lateral en la banda 22,00-29,00. Los
movimientos dentro de esa banda son dificiles de anticipar, aunque a
corto plazo parece haber dejado un soporte en el 24,00 desde el que
podria tratar de rebotar hacia el 27,60y, si supera este nivel, hacia el 29,00.
Se mantiene en una consolidacion lateral de corto plazo en la banda 2,55-
2,75 dentro de una incipiente tendencia alcista con un primer objetivo
sobre el 3,00 aprox.

El rebote ha perdido fuerza y ha entrado en wuna
correccién/ consolidacion con un primer soporte en el 11,75. Veremos si
tiende a estabilizarse sobre ese nivel en préximos dias.

El sector de Recursos Bésicos da muestras de haber iniciado una fase de
rebote sostenible. El objetivo de Arcelor en préximas semanas seria la
zona del 17,65 que es la primera resistencia importante.

Ha formado un amplio rango en el que se puede mover en los proximos
meses sin una tendencia muy definida en la banda 17,60-20,75 aprox.

Se ha quedado muy lateral en la banda 13,50-15,60. El soporte del 13,50
es muy importante. Mientras no lo pierda esperamos una futura
reanudacién de la tendencia alcista con un primer objetivo en los
maximos del 17,40 aprox.

Vuelve a caer hacia la zona de soporte clave del 0,84. Mientras no la
pierda asumimos que estd en proceso de formar un suelo en la banda
0,84-1,08. Por debajo del 0,84 cabria esperar un nuevo tramo bajista
importante.
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SAN 4,05 3,95 4,65 Esta aguantando en la zona de minimos pese al mal tono general del
sector bancario. Esperamos que sea capaz de formar un suelo en la zona
3,80-3,95 desde el que rebotar hacia el 4,60 al menos.

TEF 7,17 7,00 7,90 Se mantiene en una situacion muy indefinida dentro del rango 6,65-7,90.
En los ultimos dias més bien estd mostrando cierta debilidad que puede
llevarle de nuevo hacia la parte baja del rango.

TL5 6,42 6,00 7,10 Lo normal serfa un movimiento de rango en los préoximos meses hasta
que se complete la fusién con Mediaset Italia. Por arriba la resistencia esta
clara en el 7,10. Por abajo el soporte no estd muy definido de momento.

VIS 45,76 42,00 48,00 De momento sigue bajista en el corto plazo, pero esperamos que tienda a
formar un suelo por encima del 42,00 en préximas semanas/ meses.

BRK/B 212,02 197,00 223,00 Ha vuelto a rebotar en el soporte intermedio del 197,00. Mientras no
pierda este nivel esperamos que se mueva hacia la zona de resistencia del
223,00 aprox.
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ACS se ha deteriorado recientemente con la subita caida
de los Ultimos dias. Hay riesgo de que vaya a apoyarse

en la directriz alcista sobre el 33,50 o incluso de que
vuelva hacia la importante zona de soprte del 31,10
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Acerinox: la zona 7,00-8,00 es una zona de soporte importante propicia
para formar un suelo en proximas semanas/meses. La superacion del 9,70
seria la confirmacion de un suelo.
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AENA: parece haber entrado en una fase de correccidn/consolidacion con la
m zona 164,00-156,30 como soporte.Este movimiento podria entretenerle algunas
W f semanas/meses antes de |la eventual superacion del 180,00.
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Amadeus: se mantiene en una fase de consolidacion en la banda 64,80-72,00 aprox.
En principio vemos mas probable que acabe rompiendo al alza este rango para volver
hacia los - maximos del 82,00 a medio plazo. La pérdida del 64,80, por el contrario,
haria mas probable una vuelta a los minimos del 58,00 aprox.
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Acciona: ha formado un rango de consolidacion en la banda 96,85-106,60.
La pérdida del 93,85 implicaria una caida adicional hacia el 85,80 aprox.
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BBVA: en el corto plazo se mantiene el sesgo bajista con posibilidad de ir a tantear la zona de
soporte clave del 4,50. Este es un soporte muy importante de largo plazo por lo que creemos
que en proximas semanas se formara un suelo en estos niveles.
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Bankia: enlos ultimos dias se ha producido un nuevo tirén bajista importante que le
acerca a los miniimos de 2016. En principio es una zona propicia para la formacién de
un suelo pero todavia no hay indicios de ello. La superacion del 2,20 seria la primera
sefal importante.
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M BME: sigue la tendencia bajista sin un soporte muy claro cercano. el

i Mientras no supere el 23,40 se mantiene la tendencia bajista con posible 36

N objetivo hacia el 20,80. Esperamos que en préximos meses tienda a 35

M formar un suelo por encima de ese nivel. 34
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| W CaixaBank: ha hecho nuevos minimos por lo que ahora no tenemos referencias
de un soporte cercano hasta que se forme uno nuevo. El sesgo en el corto plazo
} es bajista al menos mientras no supere el 2,60.
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Cie Automotive : se mantiene en el rango lateral 20,00-26,00 ahora tanteando 40
de nuevo la zona de resitencia. La superacion del 26,00 permitiria pensar 38
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EBRO: ha entrado bruscamente en una correccion que esperamos encuentre
soporte en la zona del 18,14 aprox.
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“’W Ence: ha alcanzado una zona entre el 3,60 y el 3,35 en la que seria
e ; posible esperar la formacién de un suelo en préximos meses. Veremos si
/W'( en préximas semanas vemos indicios de ello.
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Enagas: sigue dando muestras de debilidad. La pérdida del 24,00 parece 32.0

confirmar un escenario bajista en proximas semanas. 31.5
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Ferrovial: esta ante una zona de resistencia potencialmente importante que podria
favorecer una fase de correccién/consolidacion en préximas semanas. El primer
soporte relevante seria el 20,85 aprox.
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Naturgy: esta tanteando una zona de soporte importante en la
que podria formar un suelo en préximas semanas. La pérdida
del 24,35, por el contrario, abriria un escenario bajista
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H BEES 4.425, 14.480)

Siemens-Gamesa: ha entrado en una fase de consolidacion en la banda o5
13,60-16,00 aprox. que podria prolongarse algunas semanas. La eventual 24
pérdida del 13,00 apuntaria a una correccién mas profunda. 23
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Grifols: después de casi dos afios encerrado en un rango lateral en la banda 21,50-27,00 aprox.
no queda sino esperar a ver en qué direccion se produce la ruptura.
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EVIAG (M) (5100, 154, & 068, 5,154 EE]
15
IAG: la pérdida del 5,65 le deja en situacion muy vulnerable sin soportes 11.0
hasta |la zona del 4,00 aprox. De momento hay que mantenerse a la 105
espera de indicios de formacién de un suelo. 100
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Iberdrola: tras el fuerte tramo alcista de los Ultimos meses parece estar

iniciando una correccidn de corto plazo. La zona del 8,20 seria el primer Jl\ @
soporte en el que podria estabilizarse. \/\
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INDRA: el retroceso de los Ultimos dias le deja sin mas soportes 165
que la zona de minimos de diciembre sobre el 7,80. Esperamos 160

gue en proximas semanas tienda a formar un suelo por encima :
de ese nivel para tratar de volver hacia el 10,60 al menos. 15.5
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AT INDITEX ™M) (28 2100, 26-5500, 26.2000, 20 5201 &l
. py . 35
'V Inditex : lleva un afio en un amplio rango lateral en la banda 22,00-29,00.
"W Los movimientos dentro de esa banda son dificiles de anticipar, aunque a corto 34
plazo parece haber dejado un soporte en el 24,00 desde el que podria
W tratar de rebotar hacia el 27,60 y, si supera este nivel, hacia el 29,00.. e
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Mapfre: se mantiene en una consolidacion lateral de corto plazo en la banda 2,55-2,75
dentro de una incipiente tendencia alcista con un primer objetivo sobre el 3,00 aprox.
La eventual pérdida del 2,55 le devolveria a un entorno mas bajista con riesgo

de vuelta a la zona de minimos del 2,30 aprox.
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oz

Merlin: el rebote ha perdido fuerza y ha entrado en una correccidn/consolidacién
con un primer soporte en el 11,75. Veremos si tiende a estabilizarse sobre ese
nivel en préximos dias.
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)

Arcelor: el sector de Recursos Basicos da muestras de haber iniciado una fase de rebote sostenible. El
objetivo de Arcelor en proximas semanas seria la zona del 17,65 que es la primera resistencia importante.

el s ey el s i S i e S P bl Pl Nl s

38
36
34
32
30
28
26

24

22

20

12

Ahr Man

Lin imi Ann  San Oct N Dic 2018 'Fah Mar

Ahr  May n Ll Ann  San Oct N Dic 12010 'Fah Mar Ahr May lun lul Ann San Ort N Dic

SE foaE

CEHeEROE

[RED ELECTRICA CORPORACION MERCADC | | 6 3 @b (ot off o B B2 R | TECNICO | EUROSTOXX| PRINCIPAL

EE

Red Eléctrica: ha formado un amplio rango en el que se puede mover en los
préximos meses sin una tendencia muy definida en la banda 17,60-20,75 aprox
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Repsol: se ha quedado muy lateral en la banda 13,50-15,60. El soporte
del 13,50 es muy importante. Mientras no lo pierda esperamos una futura
reanudacion de la tendencia alcista con un primer objetivo en los maximos
del 17,40 aprox,
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Sabadell: vuelve a caer hacia la zona de soporte clave del 0,84.
Mientras no la pierda asumimos que esta en proceso de formar
un suelo en la banda 0,84-1,08. Por debajo del 0,84 cabria
esperar un nuevo tramo bajista importante.
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SAN: esta aguantando en la zona de minimos pese al mal tono general
del sector bancario. Esperamos que sea capaz de formar un suelo en
la zona 3,80-3,95 desde el que rebotar hacia el 4,60 al menos.
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TEF: se mantiene en una situacion muy indefinida dentro del rango 6,65-7,90. En
los dltimos dias mas bien esta mostrando cierta debilidad que puede llevarle
w de nuevo hacia la parte baja del rango.
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i Lw M Mediaset: lo normal seria un movimiento de rango en los préximos meses hasta que
.

| se complete la fusidon con Mediaset Italia. Por arriba la resistencia

MW“ ' esta clara en el 7,10. Por abajo el soprte no esta muy definido de momento.
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Viscofan: de momento sigue bajista en el corto plazo pero esperamos que tienda
a formar un suelo por encima del 42,00 en préximas semanas/meses.
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Berkshire/B: ha vuelto a rebotar en el soporte intermedio del 197,00. Mientras 260
no pierda este nivel esperamos que se mueva hacia la zona de resistencia 250
del 223,00 aprox. 245
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