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Septiembre y octubre deberian sentar
las bases para un buen final de ano.

Los saltos de volatilidad del mes de agosto en las bolsas nos
han dado algunas pistas sobre cual puede ser el

comportamiento del S&P500 durante los préximos meses.

Si estudiamos en los Ultimos anos las ocasiones en las que el
indice de volatilidad del S&P500 (VIX) ha saltado por encima
del 45%, extrapolamos la probabilidad de que el S&P500 haya
podido establecer importantes minimos durante el mes de
agosto en los 5.100 puntos y que, partiendo de este nivel,
pueda lograr nuevos maximos varios meses después. En los
ultimos 24 anos, tras un evento de importante subida en el VIX
y correccién del S&P500, la menor duracién de un mercado
alcista ha sido de ocho meses. Se intuye asi que la zona de
minimos de agosto en 5100 puntos ha podido establecer un
buen punto de compra de cara al medio plazo. El dato anterior
refuerza un soporte clave, ante la proximidad de esos 5.100
puntos a la zona de maximos de 2021 en 4800 puntos,

dibujando un sustento muy importante de cara al medio plazo.

Septiembre esta haciendo honor a su fama como mes volatil
para las bolsas, sin embargo, octubre, y sobre todo noviembre,
deberian constituir el umbral de entrada hacia un periodo
historicamente rentable para los activos de riesgo, que seria
coherente con varios datos estadisticos positivos que hemos
venido analizando durante este afo, y que en muchos casos

aun apuntan hacia buena parte del afio que viene.
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Fut lbex 35

Recomendacion: MANTENER

Comentario:

Renueva los méaximos anuales,
sin resistencias significativas
hasta la franja entre 12.000 y
12.250 puntos, maximos de 2009
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Fut S&P 500

Recomendacion: MANTENER

Comentario:

La volatilidad del SP marca en
65 la tercera lectura mas
abultada en 20 afios,
histéricamente coincidentes con
la cercania de niveles atractivos
de medio plazo. Importante
soporte en los maximos de 2021,
entre 4800 y 5100 puntos

Covid
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yor subida de
volamigea onZo anos

M Volatilidad S&P 500 (VIX): 2006-2024

Fut Nasdaq 100

Recomendacion: MANTENER

Comentario:

La volatilidad del SP marca en
65 la tercera lectura mas
abultada en 20 afos,
histéricamente coincidentes con
la cercania de niveles atractivos
de medio plazo. Importante
soporte en los maximos de 2021,
entre 16800 y 17000 puntos
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Fut DAX

Recomendacion: MANTENER

IBEX35 vs. DAX40 (2020- 2024)
-Si sube, IBEX35 lo hace mejor que el DAX40
MWI .
!
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Comentario:

Las caidas de agosto ratifican la

(D) En los ultimos 40 afios, las veces en las que cay6 en un dia mas de un 10%, ha sido cel
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Fut Crude Oil

Recomendacion: MANTENER

61,50- 64,008

CRUDE OIL (West Texas)
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Comentario:

La zona de minimos desde
mediados de 2021, entre 61,5y
64 dolares, se alza como un
soporte muy importante. El paso
de la directriz bajista desde los
maximos de 2022, refuerza la
importancia de los maximos de
agosto como resistencia clave en
80 dolares.

Fut Eur&Dol

Recomendacion: MANTENER
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Comentario:

Se aproxima a la parte superior
del rango lateral clave que viene
formando en los ultimos meses,
entre 1,13 y 1,14, coincidente
con el paso de la directriz bajista
de largo plazo. La superacion de
este nivel abre las puertas hacia
1,23
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Fut Bund

Recomendacion: COMPRAR MEDIO PLAZO
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ACERINOX

Recomendacion: AL MARGEN
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Comentario:

Transgrede el paso de la
directriz alcista desde 2020, al
tiempo que infringe los minimos
de los ultimos meses, lo que no
parece un sintoma positivo por la
imponente presencia de una
resistencia histdrica entre 10,5y
11,5 euros.
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Comentario:

Poderoso momentum técnico de
largo plazo por encima de la
zona de maximos de 2020. La
directriz alcista desde 2020
marca a su paso en 36 un
soporte inmediato, que se
potencia por el paso de la media
movil que guia la normalidad
correctiva desde 2022
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AENA

Recomendacion: MANTENER
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Comentario:
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AMADEUS

Recomendacion: MANTENER
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100 Comentario:
res iom seen visazoas® 22 viazozs 2sm T\ ‘“7‘. v e.50¢ B
Wean cosensus ourveRromn HI by |\"\ L ) " ‘w"‘ [ El rango de fluctuacién del valor
Number of Analysts 23 i | U - . , ~
\ MUY H " iy’ l”\ A '\\4“; viene acotandose desde el afio
! 51,50€
o |~ Il"“ 2019, presentando puntos clave
— - vy iy ‘ “ de soporte en 51,5 euros y de
: "l ”“Il' I resistencia en 68,5 euros, zona
W n,,‘ﬂ‘ ' de maximos desde 2021 .
'..Wl"" .\ Indicadores lentos cerca de
[ 4 7 e e .
/ 1 17 % iniciar una nueva fase alcista.
I BE1 IR
h. Desde el afio 2020 mantiene una ténica I[ % g * :
\.n i “”'||\ e y ; o | Lo
recuperacién del precio desde los = = - -
T imaiad bt ST It35 " \._ @ Saes @ Firanco-Donl @ FrooCasn o £CF) @ EEBTOA - Lavrae
AMADEUS - Probable fase alcista
I encima de 68,50€
2010-2024 ©
{frecuencia semanal)
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Recomendacion: MANTENER
Lﬁ\; Amenaza una zona clave de
R
134,5¢ T 150 soporte entre 18,8 y 19,5 euros,
ﬂwa 1 — o sustento desde 2022. La
j compresion en los indicadores
.ﬁﬂ"u WMWM <L mensuales hace especialmente
Xﬂ a0 necesario el respeto de este
,ﬁll,w - 29.00-31,70¢ i M 30 nivel, ya que frecuentemente
w W’ﬁv Vuﬂ'wﬂf’ M' f ﬂ‘mmw’umk - preceden movimientos intensos
U 18,80- 19,50€
: it *
T 5 T
e e E

5,75€

Medias aplanadas y estrechas (preceden movimientos importantes en tendencia)
(ojo respeto soporte 18.80€, de lo contrario mal sintoma de cara al medio plazo)

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024




16-09-2024
RECOMENDACIONES

BANKINTER

Recomendacion: MANTENER

A partir de este afio, hasta 2026, se estima en varias de sus principales
una 6n de los crecimientc le 2020

(&, coinciderte con cambio de tendencia en ¢l precio?)
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Comentario:

Mantiene una normalidad
correctiva en la tendencia alcista
que nace desde los minimos de
2020, la cual marca una zona de
soporte clave en 6,2-6,3 euros,
zona de maximos de 2023,
ahora soporte
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Comentario:

Presenta una resistencia clave
entre 28 y 28,5 euros, maximos
desde el afio 2018, nivel que los
beneficios estimados han
conseguido superar, intuyendo
una tendencia al alza en el
medio plazo. Soporte de corto
plazo en 23,2 euros
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Comentario:

El precio acomete en niveles de
14,5 euros el paso de la directriz
bajista desde 2022, que precede
a la zona de maximos histéricos
entre 17 y 17,70 euros. Soporte
clave en 11,95 euros, minimos
de este ano.
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Recomendacion: COMPRAR ENCIMA 3,5
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Comentario:
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en sus principales . ]
medndes 2026 alza hacia los maximos
e e e i ’ j histéricos de 2018, en niveles de
h‘\ .‘ '\ 6,7 euros. Soporte inmediato en
! ! h \ 3500 ‘ ¢ niveles de 2,54 euros
S } By, 3
4 W
f { | !*' ( \' 254€ 25
e ! 2
Wi B Ml h J l\ li Tese
M i N 15
| vﬂ | = 1
\\ M \W‘ ]‘ \ "1 \l | 12
g | \wq’* | "
X u 08
0,6
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
Recomendacion: COMPRAR MEDIO PLAZO
Comentario:
v p 18,90- 19,40€ vy v i 16,748 21
A M ad o o e
] o g il M‘ N W Supera los maximos histéricos
} 3 A A e ~
?wf‘ ' i LA ] ,““ 75,406 s de los ultimos cuatro afos en
v 100
|’4 1? 18,9- 19,40 euros, zona que se
1230 resenta como soporte
Detalle 2024 ‘ . . .
(recuenca semana) f: s inmediato, previo a 17,4,
. an'u“v‘nw.qu“‘*‘“ ' minimos de agosto. Los
g 1© indicadores lentos inician una
YT nueva fase alcista, intuyendo un
— o T g 3 buen desempefio
mu‘fn 'lbU'A‘A*pu" 'ZHV,VW"H
il f
ﬂ”i‘mﬂ”' ' I !
Alune
[
U}
et ENDESA

1993 1996 1999

2002

1990-2024
(frecuencia trimestral)

2005 2008 2011

2014

2017 2020 2023
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RECOMENDACIONES

FERROVIAL

Recomendacion: MANTENER

renta4banco

Comentario:

e 3%.70
26,60- 27,70€ WV'N" "32,90€ 30
L T s . .
" i U * 2 La tendencia alcista de largo
a T & .
”,-""" gy I plazo amplia, con el paso de su
" ot w0 directriz en 33 euros, una zona
it 8 .
Mm Wu .." ! s— de soporte clave de medio plazo
: ln"nn.""'ul" s junto a los méaximos de 2020
i a
' “,"‘ Iﬂ ! : entre 26,6 y 27,7 euros.
“ 'Y 2,5
2
. L
J ” I‘NM‘"W mnﬂn,l
M x Ay I.m*!" ' wﬂl I
) il { A0
i !h‘l " i I
it
I“ |'II ‘
|
\‘ f" W ’ i &
’ ‘ ! 'l ‘s‘roxx CONSTRUCTION & Mnrm‘ 200
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
Recomendacion: MANTENER
e et ot e et Comentario:
S e 60 . i
Solidez por encima del soporte
N 40

34,4€ F‘Q’i e

-21,09

Pa

D? Ii J]*DU!DD 18,4€ 15

Iy 10

NN

al

\\\\\\\\\‘.&\

%z 77 7

® sales Operating proft e Netincome  -e- NetMargin ~~-e- Operating Margin

0
ey

& FLUIDRA (salida a bolsa- actualidad) Q?
’T*é (frecuencia 2 meses) iDUTU :
h i T At i
iy o ;

Capitaization 4B PIE ratio 2024 - 288x P ratio 2025 21x

Enterprise value 4798 EV/Sales 2024+ 248x  EV/Sales 2025 23x Tercera FASE ALCISTA

\
[R—— " / \

Last Clos: 21.08EUR - p— \ ="
P W="5
Spread / Average Target +11.19% - ~

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

en 18,4 euros, paso de la
directriz alcista desde los
minimos de 2013, con los
indicadores técnicos de medio
plazo iniciando la tercera fase
alcista en su historia. Resistencia
en los maximos de 2021, en 34,4
euros
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RECOMENDACIONES

GRIFOLS

Recomendacion: MANTENER

v

h

i 30
‘ ‘ IIM ‘ v .
‘”\\‘ | {1 i

|

| k! “‘ IV |

HH“ i ']‘\

renta4banco

Comentario:

La debilidad de fondo se
mantendra mientras que el valor
no sea capaz de superar y
consolidar la franja entre 15y 16

" i ““ lh e euros, zona de resistencias y
"”“\‘u ” I| bl ‘\ paso de la directriz bajista
| ‘ ' e
15,00- 16,00€ ll h \“ i principal
Zona de minimos y soporte 2017- 2022= zona de méximos y resistencia 2023-2024 ‘ “ ‘
‘ \ Iy |
“ | ‘ W‘l 12
Mean consensus BUY ‘ ' 10.80€
Number of Analysts 15 ‘ ‘ ‘
| 10
Last Close Price 9.516 EUR h‘ M ’l ,9,422
Average target price 17.72E0R | ! ‘ | ‘ ||
7,75€
Capitalization 6.03B  P/E ratio 2024 * 15.3x  PIE ratio 2025 * 10.4x
4 15198 EV/Sales 2024* 214x  EV/Sales 2025* 1.93x X3
e T Free-Float 7932%  Yield 2024 - Yield 2025 134% - 6
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Recomendacion: COMPRAR MEDIO PLAZO
Comentario:
fi! ””\H‘\ ‘ 4 .
Wy e APl El precio resuelve al alza una
n ‘ 1 i 3 situacion de compresioén en los
l"ﬁ |1 ‘H‘ 2284 indicadores lentos, intuyendo
‘\n“ 4 ! 2 terreno alcista adicional en el
I H. “‘\ D 15 medio plazo. A corto plazo
"| " l] A ‘M “ M“‘ ) presenta una zona clave de
\ S N m il | I |"“il"' i soporte en 1,80 euros
‘er” \ It y ! IAG
| MII 2001-2024
\ (frecuencia 2 semanas) 0,6
| Ao st 18 Capialzation MAB  PEralio2024" 289 PEralio 2025 450x 04
et Gl Enterprise value 19.00B  EV/Sales 2024* 06x  EV/Sales 2025* 0.56% '
yerage target price RIBAEUR Free-Float 7350%  Yield2024* 325%  Yield 2025 449%
Spread / Average Target +22.01%
R,
relevante en direccion ruptura)

002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
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RECOMENDACIONES

IBERDROLA

Recomendacion: MANTENER

Enterprise value 1208 EV/Sales 2024* 265 EV/Sales 2025° 275% ‘.Wa"v 12
Free-Float 96.85% _ Yield 2024 * 443%  Yield2025* 4% A=~
e .l,,‘ { Y 11,00€
Wean consensus ouTpERFORM \ h ol n\w, J
Number of Analysts 2 m ¥ A .t ‘g
M o 'y
LastClose Price 1346 EUR || i L ""(MW V
Average target price 12.86 EUR 8
spreadi Average Targel 201 *
o ge Targ [ A
.*‘v 6
<I.a
Mt e
o o «%.M ‘vr \w
‘W“ M‘ Yy .
a
( W‘Mulﬂlku A 2
A

IBERDROLA vs. IBEX 35
-Si sube, IBERDROLA lo hace mejor que el IBEX 35

renta4banco

Comentario:

La tendencia alcista desde
minimos 2016 se mantiene
encima de 11 euros, maximos de
2023, ahora soporte y paso de la
directriz alcista. El relativo
respecto al IBEX35 rompe la
tendencia bajista de afios
previos, intuyendo un mejor
comportamiento de IBE

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Recomendacion: MANTENER
eo Comentario:
Enterprise value 128 EV/Sales2025* 358x  EV/Sales 2026° 33 M‘v 'Zé,38
Free-Float 3553%  Yield2025* 356%  Yield2026* 388% P 42.10€ LaS proyeCC|OneS alClStaS
Heantunjeﬂsus OUTPERFORM !‘ 30 ml’nimas teériCaS apuntan a
Number of Analysts 23 H
LastClose Price 4838ER |\ﬂ “'HM V\I "‘\ Iﬂl ’\M ||'\ \ niveles de 57 euros. La
\ f \‘i\ 2 tendencia alcista desde los
St g T L "41\‘% i ‘ minimos de 2022 se mantiene en
Moy i
INDITEX “g — el corto plazo por encima de
S T y ! 42,10 euros.
oot M ™ o
(frecuencia semanal) l .m )!A A 42106 «
‘I‘k "’/‘”\‘
A )
a }
MW ‘ ra““" Mo aige o |[°
C Ry
i '\ﬂ I Wy i
¢ V 1’ oA
" f ,‘l\"‘ \‘;\ W
|
(i ulf ! M“ ”L ‘\"‘ ‘w“hm 0 :
,\x" | 1 y | VW
" 2
2022 abr Jul oct 2023 abr ol oct 2024  abr ol oct
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
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INDRA

Recomendacion: MANTENER

Mean consensus BUY

Number of Analysts 16

LastClose Price 1658 EUR
2005-2024
Average taget price 280E0R (frecuencia diaria)
Spread / Average Target +37.51% 21.70€
Capalization 2928 PIErato 2024 107x  PEraio2025* 963 | 20
Enterprisevaue 2MB EVisaes204t  0Sx EVISales2025* 05 Iy
. . » ] 16,72
Free-Float s277%  Vield 2024 176%  Viela2025 1.90% 13,40- 14,40€ N T
16 afios resistencia, ahora principal soporte medio plazc . 15
i
! 3
‘\W MW Ah. i A !
u iad

‘JV L Y I\V
Iy Y w‘ [ i,’ "1! A
f v.w “*t %Hk P

I f \u & I -
k- i w 4\13%” A / W/ 10
L\ "hm A \ L}' ) !
V ‘

L LI

+43% +31%

Smeses 10 meses +52%
jespués  después meses . .
pué Gari e R 1 ‘ o
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

renta4banco

Comentario:

La zona de maximos desde el
afio 2007 representa entre 13,4 y
14,4 euros su principal soporte
de cara al medio plazo. Las
correcciones de las ultimas
semanas dejan parametros
propios de la cercania de
importantes rebotes. Soporte de
corto plazo en 13,1

INM. COLONIAL

Recomendacion: COMPRAR MEDIO PLAZO

uuﬂm*nﬂg‘?'Tmumhf””i"u‘llr ‘ ::
i ‘
DD 150
ElnmﬁD'“+?nﬂT*‘fie-”"”“'?”’cﬁmp .WH' .
il o _ ‘(?lﬁ foy, My o s
s g WY
R .
o
4 s
o ’”ﬁmﬂ“lﬂﬂD #W ﬂw*”'” l“”"'r?*"|
ﬂ% n 0 ‘6,065
ﬁﬂh&ﬁ’hm’fhﬁW**TW ‘ m‘?ﬁﬁ 'MLUT#TH |||JTH'W

2015- 2024 a
It )

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Comentario:

Delimita muy bien el nivel de
resistencia clave a batir en 6,45
euros, punto para confirmar un
cambio de tendencia desde los
maximos de 2019, tras haber
roto meses atras el paso de la
directriz bajista. Solido soporte
en 4,2 euros
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MAPFRE

Recomendacion: MANTENER

renta4banco

Comentario:

25
1,78- 2,00€ ! 2,254
| W n ’ . e
Y k |lv Wil i A Rompe los maximos historicos
w" W' \ ,,\r"m'\'\ e desde 2015, convirtiendo la
‘ W\\\‘N 2 zona superada, entre 1,78 y 2
' ! euros en su principal soporte. El
08 precio queda en reciente subida
MAPERE e libre, con la Unica referencia de
e 20os) ‘ os resistencia en los maximos de
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 abril en 2,3 eUrOS
. 417,27
s i
" 317- 331 pts. M‘”“"
w ‘"“\ iy .x\‘ “'\n\'\‘\\‘ : %00
# \' N ‘I\\“L U “m 0 Ut | 250
LA ﬁ \ P N N 1‘
' ‘\" W'i‘) ! L\! ﬂ 200
ﬂn\l‘ )
|| w. ﬂ\ W 150
\' \l \ 120
\ \ ‘STOXX ASEGURADOR‘ T
(S sencra 2omana)
80
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
Recomendacion: COMPRAR ENCIMA 44,5
TECHO Z %. Free-Float 74T1%  Yield 2024 1.57%  Yield 2025 1.57% .
g . r El precio acomete el paso de la
/f?'/%/ % . s ° directriz bajista desde los
I i 1 méaximos de 2020 con una
- W R e e configuracion alcista en sus
I“ . - . P — [Frecuenaa meneua] %00 indicadores lentos, que habra de
confirmar con la superacion de la
100 resistencia en 44,5 euros.

‘d*’ M uy - WT
] v ]'h “ i M m
WJ‘ ”ﬂfw WTW

‘lvhp“w “uu

w‘w" '“'
) ' |»ll' !4"

9,80- 11,50€

Ocasiones de entrada en fase alcista mensual tras correcciones relevantes

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

43,30- 44,50€

J“{s,w T

-41,94
30

10

/N
/
= /A‘ ~ Fase alcista
c o

Soporte clave en 25,6-28,8 euros
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LOGISTA

Recomendacion: MANTENER

rentasbanco

Comentario:

Capitalization 3658 PIE ralio 2024~ 123x  PIE ratio 2025 3% 30
Enterprise value 1078 EV/Sales 2024+ 061x  EV/Sales 2025* 0.6x 5 -27,84
Free-Float 44%  Yield2024* 739%  Yield 2025+ 7.28% ’ "h,\l‘\l lhy‘hr 2
e LOGISTA o LA Desde inicios del afio pasado
T w20z Ll W‘,‘w"' 4t presenta un comportamiento con
(frecuencia diaria) J )
Average targetprce 3183E0R ' ' 20 menor fortaleza, respecto al
. " f tramo 2020-2022, no obstante se
A, . i ¥ mantiene en zonas de maximos
“\HK‘WMWW V‘W l,’ ‘ Wv.w W;.q‘ ” ,‘.WW s ! )
‘ oy l‘ M\ M histéricos. Soporte clave de corto
L " v;y-" W plazo eb 25,30 euros
AL
f “’W
“ 10
LOGISTA vs. IBEX 35
-Si sube, LOGISTA lo hace mejor que el IBEX 35
2019 2020 2021 2022 2023 2024
Recomendacion: MANTENER
T ELIA H 60 Comentario:
Enterprise value 131B  EV/Sales 2024* 1.81x  EV/Sales 2025* 17x | | Number of Analysts = = LA
Free-Float 44.96%  Yield 2024 171%  Yield 2025 * 202 | | LastClose Price CE3 109852028 40 .
o Dl Mantiene el respeto del paso de
% la directriz alcista desde 2020,
13,30- 16,60€ 20 que marca soporte inmediato en
'M 15 5,7 euros, previo a niveles de 4
b, M euros. La zona de resistencia
m A ] Mr’ "\ / ”]M' i 1 o
Tl fih ﬂ"w " S0 clave se situa en 8,40 euros.
w ﬂ My "

h \ ) ,1'7\' " -;30
]t"’\ 'lékﬁwwf |m ”WI' MW’ ”W‘mﬂld«“ "!l""hg,,ﬁ

m i

" Fases de compresién tienden a acompafiar en el medio plazo rupturas en esa direccion <

7 N (actualmente ruptura alcista) \

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
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MERLIN PROPERTIES

Recomendacion: MANTENER

Comentario:

w9 220 2 22 s e | ams 20

Captatzaton Sam PRz Bex PEmozsT M
Erteprseviue 8708 EviSssszaet a7 EviSaesazst ek . -
l / Freo float oroz  vilazozes s7an velo2ozs® ssm Las proyecciones minimas

tedricas alcistas apuntan hacia
—— niveles de 13 euros, presentando

ik soporte inmediato en la zona de
anteriores maximos histéricos de

| ) ) T iy - 2020 en 10,80 euros.
u‘“uh ‘H“' ‘!lllll ‘“.‘ ‘1 9‘;0.1020%:
\ i |
M‘ ‘w‘mw WV ﬂ ’ v “u“ww %} I hwh ' oo 8
‘h] [ “l I[”\ llum I \H H
| I“ ‘u‘l | ‘

L
L s 6
|

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

NATURGY

Recomendacion: MANTENER

” Comentario:

e e e e e 7 e, Bies
;v::::;nsus 32.66% wem::u- 6%  Yield2025* 6% 19,00- 21,00€ ‘H’" .| v.!l it 20 Pr0|0nga el rango lateral desde
. ""vlu o "*“W ‘“M 2021, con base y soporte clave
— = ! ‘1l i ) i "I“‘W entre 19 y 21 euros, reforzados
W ”f“"‘ 1 por el paso de la directriz alcista
|"1~kf | de largo plazo y la zona de
\\n M‘ m"l‘ 1 MW ‘W\‘i 6 maximos en 28 euros.
i WP‘WWH\.*.M &
'\w ! | ‘
i
NIRRT "l LN L DN
10
- -14% W 114,25
ot e~ 2
<«——————— zonas de importantes rebotes eV 25

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
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REDEIA

Recomendacion: MANTENER

renta4banco

Comentario:

17,50€ i i 1748
[ !
l‘ll ' ‘H‘J\‘ el )
| (VA 4 a\“““ Ataca la zona de maximos
\ I 1 1 . Jon]
M i \ \‘” | y e | . . histdricos de 2022 en 17,50
w m Wy 14 \ u‘ Al I : e ‘.,-'h.'\‘&u\\\w‘"‘ =l euros, tras haber solventando al
1 il i P 2 M 5
| y AR ) Y © alza el rango lateral que formaba
' Detalle 2022- 2024 M desde finales de 2022. La zona
ncia diaria)
o S ,' . de soporte clave de corto plazo
se localiza en 15,80 euros
r\ .,11 \M,
n\\r \.’\‘
3
I
n\'
II 2
‘ m\qz'l‘
e Mean consensus OUTPERFORM
w IW‘M]'\I‘N\\ W i _ Number of Analysts 2 u
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
Recomendacion: MANTENER
o ?h e 0 [ummseses Comentario:
o REPSOL marca maximos
o . La franja de maximos desde

rebote de REPSOL

20

GUTPERFORM

25

-11,685

My
o I

= TR L 550
e u,,nl‘*r“" f W,ﬁﬂ* ' " 'W** W 6
+ﬂ » "ﬁﬂh‘i o mﬂu fo 1 |ﬂ
Y + i .
H“Fnﬂ '# umuqﬂm )

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

2007, entre 9,90 y 11,3 euros, se
convierte en la principal
referencia de soporte de cara al
medio plazo. Presenta
sobreventa en los indicadores e
histéricamente las primeras
bajadas de tipos tienden a
favorecer un rebote
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LABORATORIOS ROVI

Recomendacion: MANTENER

renta4banco

- \ Comentario:
é 7 cendarion commraad an s rdsncis alagia
P : h 100 Mantiene la tendencia alcista
% 1 . . .
= e M aso principal, con soporte mas
% W\v"W L | y“ 5 00¢ inrpgdiato en la zona de
. it AN maximos de 2021, en 71,5
% 7 1 .
1 y e euros, nivel que precede al paso
Vi) . "‘“‘ . . X
 Sales o Operatingproft e Netincome -e- NetMargin e Operaling Margin "'“'hg, de la directriz alcista en 52
b euros
M e .
L ‘M‘y 10
i ™y
¥ it A’
Nﬂ! 4 ]l}“ R I
h«" {_.;.”’W“'v'“wv' 7
r Tean consensus. 3
L.ROVI Last Close Price 7510EUR
2009- 2024 Average target price 99.58EUR
(izzengi i) Spread / Average Target +32.59%
VA e A o
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
Recomendacion: MANTENER
e — Comentario:
AW | 3
e Yy va‘w\ ’ Mantiene una estructura alcista,
e \ 1\ " i T s se J"" a8 con el paso de la directriz alcista
Wh v o W‘ '-"'“v“\q " desde los minimos de 2020
W L
\ﬁ.- I "ﬂ“.ﬁ‘ \ " a7y 1 marcando soporte a su paso en
: ' ‘“‘}'fh“x ,\ W q,“ 1,5 euros, reforzando junto con
rcimientos esimados s esabizeny & [ ¥ los maximos d 2014-2018 hasta
| Al .
e ww me am am Lo ws mm N 1,35 euros una franja de soporte
I o clave
: | SN o8 oF M '
‘ I 3 A
2 * o l‘-, Mean consensus OUTPERFORM
:1 : Number of Analysts 14
: ) D 5 LastClose Price 1.800EUR
= y /7 . Average target price 2190EUR
0 7 7 Z Spread  Average Target +2167%
N % % Z Capitalization 9.65B  PIE ratio 2024 * 627x  PIE ratio 2025 * 6.23x
® Sales Op;ra(mgpmm @ Netincome  -e- NetMargin *- Operating Margin Entorprissveliio 8058 (EVISaes2024* ook Vi Sslos 025" {:28x
Free-Float 97.56%  Yield 2024 * 8.46%  Yield 2025 * 7.75%
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
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SACYR

Recomendacion: MANTENER

Comentario:
e o [ en 6 _ o
: . e Se resiente en los maximos de
i) ==
;iﬂ‘ 370¢ 4 2014, remarcando un punto
Ni A R T— clave de resistencia a batir en
it ""%w ‘-W w ‘/'“.1 w2 3,70 euros. El paso de la
‘ T ny; o T » directriz alcista desde los
{ A Ao A r,w‘l,wrrml‘,"\,l \ rec
! ) b Wy ¥ I MY ey minimos de 2020 marca a su
\ f &"M I \ ‘L&f k paso en 2,85 euros el nivel de
WW’W \u' i ' \ soporte clave inmediato.
A
0,6

SACYR vs. IBEX 35

Si sube, SACYR mejor que IBEX 35

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

SANTANDER

Recomendacion: MANTENER

La proximidad a los maximos de
500570€ 2008 y 2009, entre 5y 5,7 euros
Miaimos 6 deja una primera correccion. La
Al !\ 4 .
/ }.‘,‘ 'An’ h My by M e estructura alcista de fondo se
f J 'N‘ ‘nﬁ”*\l Lo r&h U A L mantiene en buena forma
" l.‘ i 'y w ) i W Ao (' 3 encima de 3,8 euros, paso de la
)’ | i w ¥y Lo L-L’L‘* v directriz alcista desde 2020
R, “ : l}‘ 1) ,
1
"l 15

SANTANDER vs. IBEX 35
€ » r que IE 3

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
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SOLARIA

Recomendacion: AL MARGEN

Comtatzaion ey Ty a7 s I preepm——
Crlopreevaie 338 EviSaesz2es  Msx EviSweszst 108 | | numberotanaysts . SOLARIA
Free-Float 50.90%  Vield 2024 " Yield 2025 Last Close Price MT1EUR 2008- 2024

(frecuencia mensual)

019 2020 2021 2022 2025 2024 2025 2056

Average target price 1436 EUR

Spread Average Target +22.66%

@ sales @ Finance-Debt @ Free Cash Flow (FCF) EBITDA

o Leverage

LWM"M muﬁ“'ﬂ

ﬁfﬂﬁmmm?ﬂwf%’1%1"
wﬂh’qumﬂ *j

o
ml W "‘h‘wh'ﬁ'&“ﬂ‘ '“1‘%5“%‘ Ww*wn‘uj 1

renta4banco

Comentario:

Mantiene una estructura bajista
de medio plazo por debajo de
17,10 euros, que se alza como
punto de inflexién clave en el
futuro. Los minimos de este afno,
en 9,25 euros representan el
nivel clave a respetar.

0,3
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
Recomendacion: MANTENER
A Comentario:
W“ ! STOXX TELECOM
v e )
k«ykiww ‘l"\n‘,‘ M Ao ol - Acomete la histdrica e
1 %M: ' un’ y 1‘*‘% A importante franja de soporte de
‘ M, L\ﬁr,ﬂ Vi LT A : ;i3 afos previos, ahora resistencia
‘H A W ‘ A N }Hv,c“\‘ﬁ“‘:%j‘hh,'h;“"“-"'r' entre 4,10 y 4,3. El sector
f 5»'1‘1::\3* ] W‘ europeo rompe al alza
l - importantisimas resistencias,
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 adEIantandO una prObabIe
i superacion del valor espafiol.
‘1 A Q,wm «“"7"‘ Soporte clave entre 3,8 y 3,9
/ w'\u'w* L M“w\ Tl ﬁw N"\’s% °
e f L o T LY
i gy e W s
r'ﬂ‘ Hﬂ\ H‘ "‘ \f‘ \%H‘ 2.20€ &“),5. «:.193
mn},‘ 4,10- 4,30€ 1 ,l)" h\.‘ﬁ'\“. 3,80- 3,90€
e ﬂg‘ Jlall‘\l“\'r ! ‘W 3,23€ 3
Y 25

ra9%

2016 2018 2020 2022 2024
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TUBACEX

Recomendacion: MANTENER

Capitalization 331M  P/E ratio 2024 * 9.3x  P/E ratio 2025 * 6.25x | | Mean consensus BUY
Crepnsewue  TOM  EviSseszoer  oatx Evisseszzst 08| | Numosrotanansts s
FreeFoa 7037 vietw2ooe* sean_vilszoos© 554 | [ Lastctose e 2m0em
P— asmacuR
3,60- 3,90€ Spread average Taget w3380
4
b i
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TUBACEX vs. IBEX 35
-Si sube, TUBACEX mejor que IBEX 35
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Comentario:

Las ultimas caidas aun no
desvirtuan la tendencia alcista de
fondo, con el paso de la directriz
alcista desde 2020 marcando
una zona clave a su paso entre
2,45y 2,60 euros. La resistencia
clave se presenta en los
maximos de 2014 y 2017, entre
3,6y 3,90
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UNICAJA vs. IBEX 35

-Si sube, UNICAJA mejor que IBEX 35

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Comentario:

En los ultimos meses ratifica los
maximos de 2018, en niveles de
1,38 euros, como principal
obstaculo a batir. Dos soportes
se detectan claves, el primero de
corto plazo en 1,08 euros y el
segundo, de cara al medio plazo,
en 0,79 euros.
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VISCOFAN

Recomendacion: MANTENER
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VISCOFAN vs. IBEX 35

-Si sube, VISCOFAN mejor que IBEX 35

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

renta4banco

Comentario:

Comportamiento lateral en los
ultimos meses, con soporte en
58,1 euros. La resistencia mas
importante se localiza en los
maximos historicos del afio
pasado, en 66 euros.
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1. Informacion objetiva

Esta publicacion constituye una nota de analisis técnico. El analisis técnico, a diferencia del analisis
fundamental, no tiene en cuenta los datos internos de las compafiias o indicadores macroecondmicos,
sino que se basa en las series historicas de precios del activo analizado. La herramienta basica para este
analisis es el chart o grafico. Intenta identificar una pauta de comportamiento pasado, para poder predecir
la evolucion futura de los precios.

Renta 4 Banco S.A. (en adelante, Renta 4 Banco) cuenta con dos equipos diferenciados: (i) el
Departamento de Analisis (dedicado al analisis fundamental) y (ii) el Departamento de Analisis Técnico.

El Departamento de Analisis aporta cobertura a una serie de emisores.

En el siguiente enlace (https://www.r4.com/digital/recanalisis/empresas.html) podra consultar, a fecha
actual, de las recomendaciones elaboradas por el Departamento de Analisis de Renta 4 Banco para el
universo de companias en cobertura: (i) la cotizacién del ultimo informe; (ii) el precio objetivo; (iii) el tipo
de recomendacion; (iv) la fecha y hora del dltimo informe; (v) el analista; (vi) la validez del precio objetivo
y (vi) el porcentaje de las categorias de recomendacion (sobreponderar, infraponderar, mantener o en
revision) sobre el total de las recomendaciones realizadas en los Ultimos 12 meses.

Para consultar el histdrico de las publicaciones del Departamento de Analisis Técnico se ofrecen los
siguientes enlaces:
https://www.r4.com/analisis-actualidad/informes-y-analisis/analisis?category=2
https://www.r4.com/analisis-actualidad/informes-y-analisis/seguimiento-de-companias?category=2

En cada documento se puede acceder, entre otra, a la siguiente informacion: (i) compafiia a la que se
refiere el analisis técnico; (ii) cotizacion del activo que se ha tenido en cuenta para la elaboracion del
informe (ver grafico en el cuerpo del documento); (iii) precio objetivo (entendido como tal los distintos
niveles de resistencia se marquen en el propio grafico); (iv) categoria de la recomendacion; (v) fecha y
hora del Ultimo informe; (vi) identificacion del analista que ha elaborado el documento; (vii) validez del
precio objetivo (corto plazo: entre 1 dia y 3 meses; a medio plazo: entre 3 y 18 meses; a largo plazo:
mas de 18 meses).

En consecuencia, la opinion facilitada por el el Departamento de Analisis Técnico puede diferir en todo o
en parte de la que contienen los informes, notas o publicaciones emitidos por el Departamento de Analisis.
El motivo se debe a la metodologia utilizada en cada uno de los métodos de analisis. Mientras que el
andlisis técnico responde a a criterios exclusivamente cuantitativos, el analisis fundamental se basa en
seleccionar acciones en funcién de la informacion financiera de una compaiiia. A través del analisis de los
activos de la compafiia, sus ventas, beneficios y dividendos, se pretende llegar a una estimacion de su
valor intrinseco.

La fecha y la hora identificadas en la presente nota se identifican con las de la primera difusion de la
recomendacion a la que hacen referencia y se corresponden con la fecha y hora en la que se finalizo.

2. Certificacion de analistas

El Departamento de Analisis de Renta 4 Banco esta integrado por los siguientes analistas: Natalia Aguirre
y César Sanchez-Grande (Directores), Alvaro Aristegui, Javier Diaz, Alfonso Batalla, Pablo Fernandez,
Nuria Alvarez, Eduardo Imedio, Angel Pérez e Ivan San Felix (Analistas).

Por su parte, el Departamento de Andlisis Técnico esta compuesto, en la actualidad, por Eduardo Faus.
Los analistas que participan en esta nota, identificados en la misma, certifican por la presente que las
opiniones que se expresan reflejan fielmente sus opiniones personales.

Ademas, certifican que no han recibido, reciben ni recibiran, directa o indirectamente, remuneracion
alguna a cambio de ofrecer una recomendacion determinada en este informe.

El sistema retributivo de los analistas de la presente publicacion se basa en una multiplicidad de criterios
entre los cuales figuran los ingresos obtenidos en el ejercicio econémico por Renta 4 Banco, aunque éstos
no reciben compensacion directamente vinculada a operaciones relativas a servicios de inversiéon o
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auxiliares prestados por Renta 4 Banco a cualquier otro tipo de operaciones o comisiones de negociacion
gque Renta 4 Banco o cualquier otra persona perteneciente al Grupo Renta 4 (en adelante “el Grupo”)
realice o reciba.

3. Informacion importante

El presente informe no presta asesoramiento financiero personalizado. Ha sido elaborado con
independencia de las circunstancias y objetivos financieros particulares de las personas que lo reciben. El
inversor que tenga acceso al presente informe debe ser consciente de que los valores, instrumentos o
inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de
inversidn, su posicion financiera o su perfil de riesgo ya que éstos no han sido tomados en cuenta para
la elaboracion del presente informe, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversion teniendo
en cuenta dichas circunstancias y procurandose el asesoramiento especifico y especializado que pueda
ser necesario.

El contenido del presente documento, asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y
recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaborados por el Departamento de Analisis Técnico
con la finalidad de proporcionar a sus clientes informacion a la fecha de emision del informe y esta sujeto
a cambios sin previo aviso.

Este documento esta basado en informaciones de caracter publico y en fuentes que se consideran fiables,
pero dichas informaciones no han sido objeto de verificacion independiente por ninguna de las personas
del Grupo por lo que no se ofrece ninguna garantia, expresa o implicita en cuanto a su precision,
integridad o correccion.

Las entidades del Grupo no asumen compromiso alguno de comunicar cambios ni de actualizar el
contenido del presente documento. Ni el presente documento ni su contenido constituyen una oferta,
invitacion o solicitud de compra o suscripcion de valores o de otros instrumentos o de realizacion o
cancelacion de inversiones, ni puede servir de base a ninglin contrato, compromiso o decisién de ningtin
tipo. Las entidades del Grupo no asumen responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa o indirecta
que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido. El inversor debe tener en cuenta que
la evolucion pasada de los valores o instrumentos o resultados historicos de las inversiones no garantizan
la evolucion o resultados futuros.

El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las inversiones pueden fluctuar en contra del
interés del inversor incluso suponerle la pérdida de la inversion inicial. Las transacciones en futuros,
opciones y valores o instrumentos de alta rentabilidad (high yield securities) pueden implicar grandes
riesgos y no son adecuados para todos los inversores.

De hecho, en ciertas inversiones, las pérdidas pueden ser superiores a la inversion inicial, siendo
necesario en estos casos hacer aportaciones adicionales para cubrir la totalidad de dichas pérdidas.

Por ello, con caracter previo a realizar transacciones en estos instrumentos, los inversores deben ser
conscientes de su funcionamiento, de los derechos, obligaciones y riesgos que incorporan, asi como los
propios de los valores subyacentes de los mismos. Podria no existir mercado secundario para dichos
instrumentos.

Los empleados del Grupo pueden proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito, o
estrategias de inversion a los clientes que reflejen opciones contrarias a las expresadas en el presente
documento.

Salvo que se indique lo contrario en el presente informe, no existe intencién de actualizar esta
informacion.

4, Informacion respecto a la comunicacion de intereses o conflictos de intereses

- No aplicable: El analista que firma el presente informe de analisis mantiene posiciones en la compafiia
analizada.

- Las entidades del Grupo cuentan con barreras de informacioén, conforme a la normativa vigente.
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- El Grupo dispone de medidas organizativas y técnicas para evitar y gestionar los conflictos de intereses.
Entre otras, cuenta con un Reglamento Interno de Conducta https://www.r4.com/normativa, asi como
con una Politica de Conflictos de Interés https://www.r4.com/download/pdf/mifid/mifid_conflictos.pdf ,
ambos de obligado cumplimiento para todos los empleados. En estos documentos se recogen, entre otros,
los procedimientos de control aplicables al departamento de Analisis (normas para evitar el uso de
informacion privilegiada, la independencia en la elaboracién de los informes o el régimen de incentivos,
de operaciones personales o de remuneraciones).

- Aplicable: las entidades del Grupo poseen una posicién larga o corta neta que sobrepase el umbral del
0,5 % del capital social total emitido por el emisor: Making Science

- No aplicable: el emisor posee participaciones que sobrepasan el 5 % de su capital social total emitido.
- No aplicable: cualquiera de las entidades del Grupo es parte en un acuerdo con el emisor relativo a la
elaboracién de la recomendacion.

- No aplicable: cualquiera de las entidades del Grupo ha sido gestor principal o adjunto durante los doce
meses anteriores a cualquier oferta de instrumentos financieros del emisor comunicada publicamente.

- El sistema retributivo del autor/es del presente informe no estd basado en el resultado de ninguna
transaccion especifica de banca de inversiones.

- RENTA 4 es comercializador de las siguientes emisiones: GAM, AMPER, GREENERGY, IZERTIS,
ACCIONA, ENDESA, ECOENER, TUBACEX, FCC, ENCE, TALGO, TECNICAS REUNIDAS.

- RENTA 4 es agente de pagos de las siguientes emisiones: IZERTIS, AMPER

- Asimismo, tiene contratos de andlisis esponsorizado con AMPER, AZKOYEN, CLERHP ESTRUCTURAS,
DIA, GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, GREENING, INMOBILIARIA DEL SUR, NATAC NATURAL
INGREDIENTS, NEXTIL, REVENGA SMART SOLUTIONS, SERESCO Y TUBOS REUNIDOS, servicios por los
que cobra honorarios.

- Renta 4 Banco tiene contratos de liquidez con: cLinica BAVIERA, GRUPO ECOENER, CASTELLANA
PROPERTIES, IZERTIS, LLORENTE Y CUENCA, MILLENIUM HOTELS, REVENGA SMART SOLUTIONS,
UNICAJA E INVERSA PRIME SOCIMI.

- Renta 4 Banco es asesor registrado de: CASTELLANA PROPERTIES, IZERTIS , LLORENTE Y CUENCA,
MILLENIUN HOTELS, INVERSA PRIME SOCIMI Y GIGAS HOSTING.

- Don Juan Carlos Ureta, Presidente Ejecutivo de Renta 4 Banco S.A., es miembro del Consejo de
Administracién de GRUPO ECOENER S.A. y de IZERTIS S.A.

5. Sistemas de recomendaciones
La informacidn que se incluye en este informe se ha obtenido de fuentes fiables y, aunque se ha tenido
un cuidado razonable para garantizar que la informacion que incluye y en la que se basa el presente
informe no sea ni incierta ni inequivoca en el momento de su publicacion, no podemos acreditar que sea
exacta y completa y no debe confiarse en ella como si lo fuera.

En este sentido indicamos las principales fuentes que se han utilizado: Compafiias objeto de analisis,
CNMV, Bloomberg, Factset, Prensa econdmica (entre otros Expansion, Cinco Dias, El Economista, FT,
etc.), Prensa General (El Mundo, El Pais, ABC, La Razon, etc.), Webs de Informacién econdmica (Bolsa
de Madrid, Sociedad de Bolsas, BME Growth, versiones digitales de prensa econdmica y general, etc.),
Banco de Espana, Instituto Nacional de Estadistica, BCE, FED, Bank of England, Bank of Japan.

El sistema de recomendaciones de las notas de Analisis Técnico se basa en las siguientes categorias: (i)
Comprar (a corto plazo: entre 1 dia y 3 meses; a medio plazo: entre 3 y 18 meses; a largo plazo: mas de
18 meses); (ii) Vender y (iii) Mantener. Se recomienda al inversor revisar la justificacion de cada
recomendacién en la propia nota.

Cabe indicar que determinadas publicaciones emitidas por el Departamento de Analisis Técnico solo
tienen caracter informativo. En estos casos no se incluira ninguna categoria de recomendacion. En la
propia nota se indicara la finalidad del documento.

Las técnicas que se llevan a cabo en el analisis técnico son, principalmente, las siguientes: analisis
cuantitativo, chartista y técnico. Se utilizan metodologias matematicas de estadisticas, medias moviles,
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volimenes, correlaciones, ratios comparativos, asi como otros indicadores sobre precios, como RSI,
MACD, etc.

Ninguna parte de este documento puede ser: (1) copiada, fotocopiada o duplicada en ningiin modo,
forma o medio (2) redistribuida o (3) citada, sin permiso previo por escrito de Grupo Renta 4. Ninguna
parte de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos paises (o personas o entidades
de los mismos) en los que su distribucion pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. El
incumplimiento de estas restricciones podra constituir infraccion de la legislacion de la jurisdiccion
relevante.

Renta 4 Banco, S.A., es una empresa domiciliada en Madrid, Paseo de la Habana, 74, 28036
Madrid, teléfono 91 384 85 00. Es una entidad regulada y supervisada por el Banco de Espana
(BdE) y por la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) respecto a los servicios de
inversion y auxiliares



