26/06/2026 11:32

renta{banco

Comentario técnico diario

12 sesiones histéricamente rentables para el NASDAQ

Desde el pasado 3 de junio, cuando el Nasdaq 100 marcé maximos histdricos en torno a los 30.800
puntos, el indice tecnoldgico ha experimentado un drawdown del 8%. Esta correccion ha sido
especialmente dura en algunos valores, como Microsoft (que cae un -25% desde el 1 de junio), y
de mayor intensidad en otros casos, como Meta (-15,5% desde los maximos del 4 de junio),
Amazon (-17% desde los maximos de finales de mayo) o Nvidia (-15,6% desde los maximos del

2 de junio).

Este peor comportamiento relativo se suma al que las 7 Magnificas (Apple, Microsoft, Nvidia,
Amazon, Alphabet, Meta y Tesla) ya venian arrastrando desde los minimos de marzo, tal como
muestra el grafico inferior. En él se aprecia la fuerte caida del ratio de las Mag 7 frente al Nasdaq
100, que ademas presenta niveles de peor comportamiento histdricamente extremos.

Magnificas 7 vs. Nasdaq 100
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La mayor descorrelacion y peor comportamiento de las MAG 7
ocurre desde los minimos de las bolsas del pasado marzo
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Esta dinamica esta directamente relacionada con el cambio de asignacidon de capital que estan
realizando las grandes tecnoldgicas, tal como refleja el grafico inferior que refleja el valor total de
recompras de acciones de los mayores inversores en IA. Las grandes tecnoldgicas han
pasado de destinar grandes cantidades a recompras de acciones a invertir masivamente en la
infraestructura de IA. Esto genera presion directa sobre sus cotizaciones (menos apoyo de
recompras junto a los elevados CapEx), pero al mismo tiempo esta alimentando un ciclo real de
demanda en toda la cadena de valor de la IA.

Esto es tipico en ciclos de inversién masiva en nueva tecnologia, donde primero suben con fuerza
los que construyen la infraestructura, y después llega la fase de monetizacién y retornos. El
mercado esta actualmente en modo “enséiame los beneficios” con las Mag 7. Esa
descompensacién explica en gran medida el peor comportamiento relativo que venimos
observando desde marzo.

Big Tech's Disappearing Buybacks
Total value of shares repurchased by biggest Al spenders
Alphabet ® Meta Microsoft Amazon
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Hemos entrado hasta el dia 13 de julio en una fase estacionalmente alcista de 12 dias en el
Nasdag, conocida como el “Nasdaqg 12 Day Midyear Rally”. En los ultimos 40 afios se aprecia un
comportamiento positivo en este periodo del 78% de las ocasiones (mediana 2,90%).

De volverse a cumplir, sera interesante observar si esta ventana estacional ayuda a estabilizar el
indice y a las Magnificent 7, o si, por el contrario, el mercado sigue exigiendo retornos claros de
la inversidn en IA y la correccidn se extiende. Veremos quién tira del carro en estos préximos 12

dias.
NASDAQ 12-DAY MIDYEAR RALLY
June 4th Last June  9th July July 12-Day July
Close Trading Day TradingDay Close % Change Change

1985 296.20 292.30 302.39 301.29 35% 1.7 %
1986 405.51 402.22 384.80 371.37 -43 -84
1987 424 67 427.20 431.14 434.93 0.9 24
1988 394 .66 389.00 394 .67 387.33 10 -19
1989 435.29 448.55 448.90 453.84 0.1 4.3
1990 462.29 45538 468.44 438.24 29 -52
1991 475.92 473.30 492.71 502.04 41 5.5
1992 563.60 548.20 575.21 580.83 49 3.1
1993 703.95 694 .81 712.49 704.70 2.5 0.1
1994 705.96 702.68 721.56 722.16 2.7 23
1995 933.45 919.56 999.33 1001.21 8.7 7.3
1996  1185.02 1172.58 1103.49 1080.59 -59 -8.8
1997  1442.07 1446 .24 1523.88 1593.81 54 10.5
1998 1894.74 1863.25 1968.41 1872.39 5.6 -12
1999 2686.12 2552 .65 2818.13 2638.49 10.4 -1.8
2000 3966.11 3858.96 4246.18 3766.99 10.0 -5.0
2001 2160.54 2064.62 2084.79 2027 .13 1.0 -6.2
2002 1463.21 1423.99 1373.50 1328.26 -35 -92
2003 1622.80 1602.66 1754.82 1735.02 9.5 6.9
2004 2047.79 2025.47 191488 1887.36 -55 -7.8
2005 2056.96 2045.20 2152.82 2184.83 53 6.2
2006 2172.09 2100.25 2037.35 2091.47 -3.0 -3.7
2007 2603.23 2574.16 2707.00 2545.57 52 -22
2008 229298 2401.26 2212.87 2325.55 -78 14
2009 1835.04 1829.54 1799.73 1978.50 -16 7.8
2010 2109.24 2223.48 2249.84 2254.70 12 6.9
2011 2773.52 2688.28 2796.92 2756.39 4.0 -06
2012 2935.05 2854.06 2908.47 2939.52 1.9 0.2
2013  3403.25 3347.89 3600.08 3626.37 7.5 6.6
2014  4408.18 4379.76 444042 4485.93 14 1.8
2015  4986.87 5112.19 5104.89 5128.28 -0.1 2.8
2016 484267 4594 44 5034.06 5162.13 9.6 6.6
2017 614042 6146.62 6312.47 6348.12 2.7 34
2018  7510.30 7561.63 7825.98 7671.79 3.5 2.2
2019 8006.24 7884.72 8244 14 8175.42 46 2.1
2020 10058.77 10017.00 10488.58 10745.27 4.7 6.8
2021 14503.95 14360.39 14644 95 14672.68 2.0 1.2
2022 11028.74 11524.55 11251.19 12390.69 -24 12.3
2023 13787.92 13555.67 14113.70 14346.02 41 4.0
2024 17732.60 17717 .65 18398.45 17599.40 38 -0.8
2025 20369.73 19973.55 20640.33 21122.45 3.3 3.7

Average: 2.5% 1.4 %

Median: 29 % 21 %
Up: 32 27
Down: 9 14

© Hirsch Holdings Inc. & Stock TradersAlmanac.com All nights reserved
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Desde un punto de vista técnico sera interesante ver si el soporte de corto plazo de los 28.000
puntos del Nasdaq 100 se sigue manteniendo, correlacionado con la resistencia que la volatilidad
del indice presenta en niveles del 34% desde finales del afo pasado.
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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 companias o indicadores macroecondmicos, sino que se basa en las series
histdricas de precios del activo analizado. La herramienta bdsica para este andlisis 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 andlisis 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 Andlisis de Renta 4 Banco para el universo de compaiiias en
cobertura: (i) la cotizacion del Ultimo informe; (ii) el precio objetivo; (iii) el tipo de recomendacién; (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 histérico 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) compaiia 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 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 andlisis. Mientras que el andlisis técnico responde a criterios
exclusivamente cuantitativos, el analisis fundamental se basa en seleccionar acciones en funcion de la informacion
financiera de una compafia. A través del analisis de los activos de la compaiiia, 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 Andlisis de Renta 4 Banco esta integrado por los siguientes analistas: Natalia Aguirre y César
Sanchez-Grande (Directores), Alvaro Aristegui, Ana Gomez, David Cabeza, Javier Diaz, Pablo Ferndndez, Nuria
Alvarez, Eduardo Imedio, Angel Pérez e Ivan San Felix (Analistas)

El/los analista/s que participan en la elaboracién de la recomendacién o recomendaciones de este informe de andlisis,
identificados en el mismo, 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 del/los analista/s del presente informe se basa en una multiplicidad de criterios entre los cuales
figuran los ingresos obtenidos en el ejercicio econdmico por Renta 4 Banco, aunque éstos no reciben compensacion
directamente vinculada a operaciones relativas a servicios de inversidén o auxiliares prestados por Renta 4 Banco a
cualquier otro tipo de operaciones o comisiones de negociacidon que Renta 4 Banco o cualquier otra persona
perteneciente al Grupo Renta 4 (en adelante “el Grupo”) realice o reciba.
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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 inversién, su posicion financiera o su perfil de riesgo ya que éstos
no han sido tomados en cuenta para la elaboracidon del presente informe, por lo que debe adoptar sus propias
decisiones de inversiéon 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 informacién a la fecha de emisidn 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 verificacién 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 correccién.

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, invitacién 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 ningln contrato, compromiso o decision de ningun 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 histéricos 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 intencion 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 compaiia analizada.
- Las entidades del Grupo cuentan con barreras de informacién, conforme a la normativa vigente.

- 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 elaboracion
de los informes o el régimen de incentivos, de operaciones personales o de remuneraciones).

- Aplicable: las entidades del Grupo poseen una posicion 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.
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- No aplicable: cualquiera de las entidades del Grupo es parte en un acuerdo con el emisor relativo a la elaboracién
de la recomendacidn.

- 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 esta basado en el resultado de ninguna transaccién
especifica de banca de inversiones.

- RENTA 4 es comercializador de las siguientes emisiones: CAF, GAM, AMPER, ELECNOR, GRENERGY, 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, DIA, EBRO EV MOTORS, GENERAL
DE ALQUILER DE MAQUINARIA, GREENING, IFLEX, INDEXA CAPITAL, INMOBILIARIA DEL SUR, NATAC NATURAL
INGREDIENTS, NEXTIL, SERESCO y SQUIRREL MEDIA, 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 Administracion de
GRUPO ECOENER S.A. y de IZERTIS S.A.

5. Sistemas de recomendaciones

La informacion 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: Compaiias 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 Informacion econémica (Bolsa de Madrid, Sociedad de Bolsas, BME
Growth, versiones digitales de prensa econdmica y general, etc.), Banco de Espafia, 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 (i) 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 sdlo tienen caracter
informativo. En estos casos no se incluird ninguna categoria de recomendacion. En la propia nota se indicara la
finalidad del documento.

Las técnicas que se llevan a cabo en el andlisis técnico son, principalmente, las siguientes: analisis cuantitativo,
chartista y técnico. Se utilizan metodologias matematicas de estadisticas, medias moviles, 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 (o0 personas o entidades de los mismos) en los que su
distribucién 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 Espaia (BdE) y por la Comisiéon Nacional del Mercado
de Valores (CNMV) respecto a los servicios de inversion y auxiliares
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