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A menudo, el mejor momento para comprar es
cuando todo se siente inseguro

Hay momentos en los que el inversor siente una profunda
y visceral desazon, con la certeza de que el mundo esta al
borde del colapso. Tensiones geopoliticas, amenazas
continuas y titulares alarmantes crean una atmosfera tan
densa que abrir la cuenta de bolsa genera mas rechazo
que ilusiéon. Es humano refugiarse en la prudencia, pero
esa prudencia suele ser miedo disfrazado de virtud y nos

quedamos paralizados y justificados en la inaccion.

Sin embargo, la historia invierte esa logica con frecuencia.
Cuando el consenso abraza la cautela extrema vy el
pesimismo ya se ha descontado con creces en los
precios, surgen las oportunidades mas soélidas a medio y
largo plazo. Las grandes rentabilidades no nacen en la
euforia generalizada, sino en esos incbmodos momentos

en los que la mayoria se aparta.

En los ultimos meses, titulares alarmantes han hecho caer
al sector del software un 35% desde sus maximos, con
valores como Microsoft -cuarto valor del mundo por
capitalizacién- dejandose un 30% desde finales del
pasado octubre. El reciente ataque de EE.UU. a Iran ha
generado un ambiente desagradable en los mercados. Sin
embargo, historicamente, desde los afos 90, las
principales contiendas iniciadas en Oriente Medio han
resultado alcistas para las bolsas a tres meses vista,
incluso en periodos complicados como el mercado bajista
de 2001. El mercado esta discriminando entre sectores, y
en esa discriminacion suele aparecer un miedo excesivo
que, con frecuencia, se convierte en oportunidad de

inversion.
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Comentario:

Supera los maximos histéricos
marcados en el afio 2007 en
16.000 puntos, convirtiendo esa
zona en soporte de corto plazo,
precediendo al paso de la
directriz alcista desde 2022,
actualmente en 14000 puntos.

Fut Eurostoxx 50

Visién: MANTENER
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Comentario:

La superacion de la zona de
maximos histoéricos del afio 2000
y del afio pasado, entre 5.500 y
5.570 puntos, la convierte en
referencia clave de soporte
durante este ano, precediendo al
paso de la directriz alcista desde
2020, en 5200 puntos.
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Fut S&P 500

Visién: MANTENER
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Visién: MANTENER

Comentario:
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Fut DAX

Visién: MANTENER
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Comentario:

Mantiene un sélido momentum,
con dos soportes claves en el
corto plazo, el primero,
inmediato, en 24250 puntos y el
segundo, clave para este afio,
entre 23000 y 23300 puntos,
minimos de buena parte del afo
pasado.

Fut Nikkei

Visién: MANTENER
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Comentario:

Importante ascension por encima
de los maximos histéricos del
ano 1988, que se correspondian
con los de 2024, entre 40000 y
42000 puntos, franja que ahora
conforma el soporte mas
importante en su tendencia
alcista de largo plazo
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Fut Crude Oil

Visién: COMPRAR ENCIMA 80
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Fut Eur&Dol

Visién: MANTENER

Comentario:

Sin resistencias relevantes hasta
la franja entre 1,235 y 1,256
euros por dolar, franja hacia la
que podria tender durante los
proximos meses. El nivel de
soporte mas importante se
localiza entre 1,107 y 1,127
euros por délar
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Fut Bund

Visién: MANTENER
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Comentario:
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ACCIONA ENERGIA

Visién: MANTENER

ACCIONA RENOVABLES
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Comentario:

Rompe y consolida la tendencia
bajista desde los maximos de
2022, aunque se resiente
temporalmente en la franja de
resistencia entre 24 y 27,5 euros,
clave intermedia previa a los
maximos histoéricos. Soporte de
corto plazo en 20 euros
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Visién: MANTENER
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Comentario:

La directriz alcista desde los
minimos de 2020 marca su paso
actualmente entre 58 y 60 euros,
remarcando un nivel clave a

s respetar en el medio plazo.
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ALMIRALL

Visién: MANTENER

renta4banco

Comentario:

T remens wn mewes 5% [ ALMIRALL "
Free-Float 35.93%  Yield2025* 143%  Yield 2026 1.54% (frecuencia mensual)
T Estructura alcista libre de
tumberetfrabs ” Madr )19y [ eros objetivos de la actual tendencia alcista “ ObStéCUIOS en el medio plazo
::::s‘:':::m :t::: 16,60€ W | "‘ 15 haCia IOS méXimOS hiStériCOS de
M' ! || x"‘l ﬂ ‘W 0| 'IN | mw 2015, en 16,60 euros. Los
| i | !; ‘|' w el . niveles de soporte mas
'W i xﬂ””"'" ‘ |Mﬂ ﬁ:ﬁ‘:m “ ""Il importantes en el corto plazo se
h M vH‘I' ‘|||] W ' localizan en 11,5 y en la zona de
T ‘ 10 euros
."’ |/ i ‘
LM I
I ot
| I .
) it Ssacon oo compresin :
O oamos Meereos 6.506)
// - \,f/
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
Vision: COMPRA ESPECULATIVA
Comentario:
verge gt e rasseun | Todss asvaboracioes m W ’yt W 65,50¢ La caida desde el pasado agosto
Spread | Average Target +51.83% fe— encwmaagi;t‘)eagmve\ea ‘rw ‘“W\ Mwl » M V \ &0 plel‘de el paSO de Ia tendenCIa
et W " | 50,22 alcista desde los minimos de
A S ’ 42,40-46€ 40 2020, alcanzando un nivel de
S o ﬂl ;.M ,I‘M ¢ ta00¢ soporte intermedio relevante,
", %0 entre 42,4 y 46 euros, donde
‘,.M h llega con parametros
N ANADEUS 20 histéricamente excedidos en sus
' d“ %0 indicadores técnicos
” N (frecLencia semanal) 15
'm\ i “r' WTB EViSsesazor sk EVISses2zre 32éx
- Lo ome :
“ Excesos en el indicador se
unen a la presencia de una
2zona de soporte intermedia
| <— relevante en 42,4- 46€
2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026




03-03-2026
RECOMENDACIONES

ARCELOR MITTAL

Visién: MANTENER
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Comentario:

Presenta una elevada
sobrecompra en el corto plazo,
que podria favorecer un tramo
de consolidacién antes de
continuar subiendo. El
momentum de medio/largo plazo
es posiitivo, con proyecciones
alcistas ambiciosas. Zona de
resistencia en 66 euros
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Comentario:

El paso de la directriz alcista
desde los minimos de 2020,
actualmente en 8,9 euros, se
configura como el punto clave de
respeto para un inversor.
Referencias relevantes mas
cercanas de soportes entre 12y
12,15 euros.
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Visién: MANTENER
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Comentario:
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CELLNEX
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Comentario:

Remarca la zona de minimos de
2023 como franja de soporte
clave entre 24,4 y 25,5 euros. Un
cambio de tendencia en el
medio/largo plazo pasa por la
superacion de la resistencia
situada en 36,8 euros.
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D 20
DT+¢+$+4-J=
. @ 15
i N
+TE] ’;. 12
10
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Vision: COMPRAR MEDIO PLAZO
F‘:Hmarmne‘:rrememecmargene‘:ynrmrma\e‘:magmmdecduralme'}ll'}h‘y'}ll'}/ __ _ . _ Comentario:
00% Free Float 34.02% wmuzo;z; 3.06%  Yiold 2026 % 3.20% Supera Ia zona de ma’XImOS de
" 100 los ultimos siete afios, entre 26 y
= [ ) 26,5 euros, nivel que se presenta
o como soporte inmediato, previo
I 30,65 al clave de cara al medio plazo,
e ovrmon e+ v+ oo MWM WW” = Mﬁ Zooe en 22 euros. Indicadores
ww"“ Wﬂ” favoreciendo una continuidad al
" NW 10 alza en proximos meses
/! i
i
i uﬁw«"
N W ‘Mmmww“ﬁ
ﬂﬂ I \ : axﬂwﬂ 3
Ty
: “‘,ﬂao W
il
ﬂr#"‘""ﬂ 4
ﬂdl"’
L n
P
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
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ENAGAS

Visién: COMPRAR MEDIO PLAZO

Comentario:

20
‘ + . [— Rompe la tendencia bajista
" Ly ¢UT | it FJ" 13,15€ . .
D?H¢ il Al T i*+¢ by S desde los maximos de 2022,
U 10 despejando el camino al alza
W hacia la franja entre 15,9y 16,5
‘ ﬁ o w 6 euros, zona de maximos de los
y . +D ?I # !m T dltimos diez afios. Los
H H ENAGAS - I indicadores trimestrales inician
H AL I pe— su segunda fase alcista desde su
IJ*D Soread Average Target oz 3 salida a bolsa
[ Free Float 8168%  viela 2026+ 650%  Yeela20o7 " s65%
1l "
. 7
— ~—

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

ENDESA

Visién: MANTENER

Comentario:
Enterprise value 47.32B  EV/Sales 2025 1.49x  EV/Sales 2026 * 2.26x A=t a2 20 25
Free-Fioat 2086%  Yield 2025+ 403%  Yield2026 agw| | oSt Close Price FAIER (frecuencia diaria) . i
W wn wm mn wn ws  wm ww Zovn o La tendencia alcista muestra
. solidez en el corto plazo
| s mientras se respete la zona de
5 W : ! " soporte en 29,5 euros. Algo mas
s Z g % 25026506 [ /250 abajo, entre 26,5 y 26,9 euros,
Z \ .
i % é % ‘\f & » presenta niveles referentes a
Z .
nn J respetar desde un punto de vista
% % 2 il .
o e e " de medio plazo.
A 20
0- 18,40€ | '\\'l'
i by
1 M s M W
,’..h,\,m ‘ \ W, W v “ Wt
" Ay ‘1} \ L | «M‘ \ﬁu \\w’ J‘M X M 15
it w \ i
| |
!
‘\
10

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
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FERROVIAL

Visién: MANTENER

Mean consensus.

GUTPERFORM | [ Captaizaton WO PEme 705" %02 PEmeZ0n" e
Number of Analysts 22 | | Enterprise value 5068  EV/Sales 2025* 535x  EV/Sales 2026* 543x
IS O130EUR | | FreeFloat 6239% _ Yield 2025 ° 137%  Yield2026 " 137%
Average target rce ses0EUR
Fp—— 22 FERROVIAL
vigh Prics Target To00EUR 2000- 2025

(frecuencia mensual)
Soread Hihesttarget waton
Low Prics Targt £00EUR
Spread Lowest Target 205

. o
@ ; "M'""Y’" w.«.m,w'ﬂ’

IS

wl
Ay
it 7t

4

100

i -61,68

it
., mw"”f ~395€

clave mip

r,m

an
“11 Mo\wu“" Lal
W‘w%‘ !

Tramo final con

“Tramo final con
- divergencias bajistas

SIN
divergencias bajistas DIVERGENCIAS

falta mip?

A

2002 2004 2006

2008

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

renta4banco

Comentario:

El paso de la directriz alcista de
largo plazo, actualmente en 39,5
euros, representa la principal
referencia para un inversor. Los
indicadores mensuales se
mantienen sin divergencias,
sugiriendo, con sus
correcciones, mas terreno al alza

FLUIDRA

Visién: COMPRAR MEDIO PLAZO

Mérgenes y principales magnitudes se estiman con crecimientos para 2026 y 2027

Estimacién creciente en Free Cash Flow (2026 y 2027) tras afios previos en descenso
Il
o wm wm  wm  wm wom we l o o wom wem  wm  w wes | wm | ww
5 7 %
I oox | | \ | IR
i | |5 7 .
B - I . oo H 1 i | AU T
H 5 NG %)
B N
0 Z 2 7
7 7
. 5
%2 7% "o saes e Fina E wer Earroa
JE—

30
R -22,
5 IREHE 2o o 2592
T 4 17.25€
10
3

FLUIDRA
Salida a bolsa- 2026
(frecuencia trimestral. cada vela representa la
evolucién de un timestre natural)

2010 2012

2014

Comentario:

Presenta una configuracion
técnica positiva de cara al medio
plazo, con los indicadores lentos
iniciando una fase alcista. La
superacion de 25,6 euros
despeja el camino al alza hacia
los maximos histoéricos en 32,7
euros.
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GRIFOLS

Visién: COMPRAR MEDIO PLAZO

15.75¢ i
I
J .
J
| =
|| |“I| | i\ oz
e 1 1T ) | 9,90- 11,10€ :
T8 Ml "'X |
l' \ ll ' Y ‘Nl s
¥ 7,25¢
6.30€ —!
nov 2024 mar may ju__sept nov_ 2025 m 2026 mar

AT

Inflexion
|

<

H

ayina

SNy

A

renta4banco

Comentario:

Rompe la tendencia bajista
desde los maximos de 2020,
abriendo un cambio de tendencia

Zio?

¢Lainfle

ALCISTA EN PRE!

n en los crecimientos estimados a partir de
2024 y 2025 se corresponde con los minimos de 2024
como un punto de cambio en el largo plazo?

en el largo plazo. La primera
zona de resistencia importante

v

33,2¢

w%ﬁwuﬁwﬂ'ﬂi, X

i ﬁﬂ'?‘ D v 5,75
M e & T
‘U .
LA T
7,21
6,30€

25
imestral)

minimos de 6,20

w0 se sitla en los maximos del
pasado julio, en 15,75 euros.
-10,365

0€

Inicio fase alcista de largo plazo
(sugiere que se ha visto lo

peor enlos
)

(frecuen
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
Vision: MANTENER
Est\maclonzz:c\m:]r:'oﬁ bez:ze:cwosznilnqujﬂr;érge:;z mfﬁls:noﬁz(iofi 2027) N S - Come nta ri o :
é é Z 7446%  Yield 2025 221%  Yield 2026 255% | rt t d . t .
Bl mportante zona de resistencia
o . IAG en los maximos de 2020, en 5,20
z % g 4826EUR 2018- 2025 .
p N o clendi it euros, con un soporte bien
Z 10 . .
| I. bl delimitado en el corto plazo entre
e 4,1y 4,3 euros.
6
515€ s histéricos af ) s
& R A
sy " t'n 410- 4506 s }\,rV“? 4,577
Y W o 4
S LA L YRR MM
¥ R s8¢
U 1
W b f ! ﬁue/
| | v
L' 'y i e
b i ,BP \ ., Ay
Y ‘;J,“u‘n' “‘1’ \‘MIV MWl
y W b NPT 15
” ‘ m L ! 0
| ! 12
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)
:
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IBERDROLA

Visién: MANTENER

IBERDROLA
(frecuencia mensual)

+28%

i

gy oy

‘“\‘h‘\“‘\ a1
WY

Wl

Maximo en el

indicador
Maximo en el
indicador

Fase
divergente

1993 1996 1999 2002 2005

30
-20,05

9% +27% i me‘ 10
13 meses 27 meses Ll ‘\“H‘
después despuss i

g

W o
‘m‘ ‘.ll'“

' mH 1 m‘\”“‘\” v

SIFUERA EL MAXIMO
EN EL INDICADOR
AUN NO HAY
DIVERGENCIAS,
por [0 que la proximidad a una
zona de méximos relevantes
podria estar meses mas alla,

. pese a corecciones intermedias
) Maximo en el
iaximojeryel indicador
indicador Fase
X avergerts

TODAS LAS FASES MENOS RENTABLES DEL
PRECIO COMIENZAN CON MESES DE
DIVERGENCIAS EN EL INDICADOR

2008 2011 2014 2017 2020 2023 2026

renta4banco

Comentario:

La tendencia de medio/largo
plazo se mantiene normalizada
por encima de 13 euros, donde
transcurre el paso de la media
mévil que guia la normalidad
correctiva desde los minimos de
2012.

INDITEX

Visién: MANTENER

Capitalization 1778 PIE ratio 2026 * 28.7x  PIE ratio 2027 * 26.4x 100
Enterprise value 1678 EV/Sales 2026 * 42x  EV/Sales 2027 3.9x
Free-Float 3553%  Vield 2026 3M% Yield 2027 341%
Mean consensus OUTPERFORM W‘ M‘ﬂ 54,42
Numoer of Anlysts 2 “1“" Nn\
Last Close Price 56.86 EUR m i
u 30
Average target price 56.99 EUR i ‘"\u‘ Iy 4 ‘u’ W
™ Moy
Spread / Average Target ~024% N M‘ W \w i i m y | “‘ ¢
' / “ U \M 20
oY Ty
Wi A
INDITEX o
2002- 2025 !
(frecuencia diaria) “ M L 10
A i
‘ ‘.l" 53,80- 54,50¢ LY o
1 N R | 53,80€ 6
J \ -
M f\ y 50
W
{
| i ; 3
\‘“‘W‘ ‘u\wi “‘1 'ﬂ“'N‘ 46,00-48,00¢ &
A KL
Ny \
h ! 2
©
oo M2 v my M s o 202w

2004 2006 2008 2010 2012

2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

Comentario:

La zona actual, en niveles de
maximos del afio pasado, entre
53,8 y 54,5 euros se presenta
como soporte inmediato,
precediendo a la franja entre 46-
48 euros. Mantiene una buena
estructura de fondo
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INDRA

Visién: MANTENER

. Comentario:

Number of Analysts 7 N \ 23,95 120
R e ond “"‘m w 100 La media movil que guia la
e gy . 8 n9rmalldad correctiva desde el
" “M“M N 285 afio pasado marca una zona
““ . * s clave de soporte en 50 euros. En
“\\“‘w,‘ i | (4'? o caso de perder y consolidar este
' — i nivel tendriamos una primera
M, y L » 3 pista del prqt?able comienzo de
Moy ! 25 una correccion de mayor
b 20 complejidad
iul sept nov 2025 mar mav iul sent nov 2026 mar mav l\‘ ‘W“I
A 15

A A :
\r W !

H‘\/W‘M{WWW%% “H%‘
VI

INDRA .
2006- 2026
(frecuencia diaria) 5
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028
INM. COLONIAL
Vision: COMPRAR ENCIMA 6,25
La tendencia decreciente en Free Cash Flow desde 2021 se estima terminada este Come nta ri o L]
: O O e e e if“in";“ S mos shos? -
7.98B  EV/Sales 2025 19.8x EV/ Sales 2026 * 18.5x] 4 - Z% g"/, gy/ . . .
Free-Float 76.42% ou\::\:::;;; 5.69%  Yield 2026 5.87%) 2 2 2 Dellmlta perfectamente SUS
" niveles técnicos clave,
i o o 12 reaccionando desde el paso de
e U Hosd la directriz alcista desde 2022,
,.m.ﬂ‘l' Pt a—————————ll que marca soporte en la zona de
5 euros. La clave para un cambio
)IWN Baee s de tendencia pasa por la
' ’Wﬂ' "ww ﬂnﬂw “ M' "'W\“ ’“l"' i superacion de 6,25 euros
l.,ﬂ Wll Yl ‘ ‘ " v ¢ v y 6,15-6,25€
A
U ey
‘ i 'N i Yv ﬂ hl i MY‘ byl s
' W l‘ u ﬂ ' I" 4,95-5,05¢
COLONIAL SOCIMI 4 ave clpy me!
| e
4

Compresion confirma importancia de la salida de los rangos
propuestos de cara al proximo movimiento de medio plazo

2026
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MAPFRE

Visién: MANTENER

renta4banco

Comentario:

i e At Ly “’; o T o e o o
,awx » . La subida exponencial desde
r"ﬁ o 23% St Avrae Tt oo abril muestra unos primeros
. < - sintomas de debilidad, dejando
%wf"ﬁl/ . i resistencia en 4,34 euros.
A ’ Soportes inmediat 37
p e 7 2708 oportes inmediatos en 3,75y
’ , |
e A |""”'r ' 2 3,33 euros.
il 4
il ,o lq.ﬁhﬂl,mx. .|"l, Jt* 15
u u.v‘"nw'ﬁlm uw " ,ul,nvo‘x"wloomuw
I i 4
" .M U i H!l it e '“ i 1
A ATA T / I.I
g " “ |Y 06
Wl i '
(frecuencia mensual)
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
Visién: MANTENER
s ToGIS T A = Tras superar la zona de
: - .| resistencia de 2025, en 29,10
euros, convierte ahora este nivel
‘ 111 7 en soporte inmediato, previo al
o los cracimicnion a6 sus princloies “© nivel mas importante de soporte
e variables y margenes de negocio .
N e ’ . de medio plazo en la zona entre
‘ EF P 29,108 W 24,5y 25 euros.
g Z % % "\’L‘ M y
=N % % i "\' 24,50- 25,00€
) Ll Tl
, 1 i 2rase e
w oy
v,‘}w“" L%, 20
® Sales e Finance-Debt @ Free Cash Flow (FCF) EBITDA f"
13,50- 14,00€ v Mg;
K M AT o M
vy ‘n . AL \ w A
W b v i
AR H.,(
0 10
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MELIA HOTELS

Visién: COMPRAR ENCIMA 8,25

renta4banco

Comentario:

P Trata de romper la importante
) | MELIA H. 7 zona de resistencia desde 2020
o en 8,25 euros, cuya superacion
2 abriria una vuelta a los méaximos
M 1300 s historicos en 13 euros. Soporte
?u,mm ﬁ“ﬂw *l g”w!u *Tuﬂ i s 10 inmediato relevante en 6,7 euros
L T A T T L ey T
Mo wiw ‘YH o,
| f W g |¢ T,
1 ¥ r * :
‘o | a :
2
i (s sohda e lasiuadinds. 11,5

acotamiento seré clave para el medio
plazo) (escenario potencialmente
positivo encima de 8,25€)

h N

2006

2026

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

MERLIN PROPERTIES

Visién: COMPRAR MEDIO PLAZO

Comentario:

P e | vl
7z Z P
'| N Renueva sus maximos
Z . y . B
o ° histéricos, dejando en 11,80
% % % Last Close Price 1501 EUR
L P — euros un punto clave de soporte
- ? Spread  Average Target 023% 14,72 inmediato. Las proyeCC|oneS
: mw‘w‘ alcistas tedricas de cara al medio
Sales e Finance-Debt  Free Cash Flow (FCF) EBITDA o Leverage P .
‘ ' 1040- 11,30 ;. s plazo apuntan hacia 17 euros
i toricos 2019-
#
e soantes drane 2025 251 Ml ﬁ"ﬂ#'w‘* e
i I VN WL ‘ 1 ” l\“ i
A S by | Ml ’
: L | i
| 'M' ww%\wﬂﬁ‘i M ‘ ‘v‘%h(ﬂﬁ} l\['/ M‘l‘l‘* ' L‘W" 8,35€
i i A
My T
!
/ ‘{ MW w
]
MERLIN P. i
2015-2025 5
(frecuencia diaria) \

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
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NATURGY

Visién: MANTENER

rentasbanco

2020 2021 2022 2025 2024 2025 2028 2027

5 ] I = . NATURGY Deja atras y consolida por
He Z z 2018- 2025 ; oy
. - . % . (Frocuoncia soman encima de la zona de maximos
) de los dltimos 3 afios entre 23 y
- B R * 24,5 euros, zona que se

30 convierte ahora en su principal

27,70€ . .
: LT s 2582 apoyo como soporte inmediato.
1\ | i Ty f‘w i : ] 423,
\‘ ||\ | h‘ ‘N“ e T \h‘ ! 'y e e e
| W““ | ot H | 1‘ "
; i “\“”Ihl I ™
‘ o M“ 1 | i ||' 15
"
Il
M HM | ‘ ‘
|
10
2019 2026 £ 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Vision: COMPRAR MEDIO PLAZO
Comentario:
27,20€ (méximos histéricos)
I
[ . .
““th“uhw\ W‘”‘“‘W“‘W‘ : 25 Rompe la tendencia bajista
“ " N‘”“”u desde su salida a bolsa. En el
“M‘“‘ corto plazo presenta en 17,5
‘ euros un nivel de resistencia
w ‘“ intermedio de cierta importancia.
“W\\M“‘\u ‘WH | 2 La zona de soporte de corto
b .
! ‘\h‘”\d‘ ““H‘ “‘“\ \U‘\ | plazo se localiza en 15,25 euros,
L. ‘ 17,50 ; o
PUIG BRANDS ! ‘ | 1 N‘H \\\WN“” ‘“\““ {punto infiexion y cambio de tendenc a al aza) previos a los minimos en 13,10
salida a bolsa- actualidad Rl i b euros
(frecuencia ciaria) “ ‘ | h‘ WMNU \‘ “h H W‘ ‘W ‘
Wezn consensus OUTPERFORM ‘HM \‘m w “HW“ H‘\‘ HM“N\‘ | ‘\MU‘WH;W il i -16,30
Number of Analysts 7 ‘ “ I i | ‘\
Last Close Price 1641 EUR “ m ‘ H | ‘\‘ N\N”\“\‘M 15,25€ 15
Average target price 209EUR ‘ v “”\N Iy | |
Spread | Average Target “2245% ‘ “\HH“ N H“‘\ I
Capitalization 9.24B  PIE ratio 2026 * 14.5x  PIE ratio 2027 * 13.5x “‘
13,10€
Free-Float B.I%  Yield 2026 * 27%  Yield 2027 * 2.93%
jul sept nov 2025 mar may jul sept nov 2026 mar may
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REDEIA

Visién: MANTENER

J‘ |
\

A l‘.“lw l\’f“h'\} '\ W‘\

\ \ H“‘J‘h N |l b “mi\n\‘u 14
1 I

e Ememm e pEmems  wn Comentario:
—— 20 Presenta entre 12,10y 14,10
Nomber of s 2 I}(E?:EDIZIG\ 180¢ | ” euros un area de importantes
e — (recvencia semane \\I‘wl‘ referencias de potencial soporte,
. “\\"‘lw‘ \\m Wu ‘L' 6,05 encima de la cual

i

mantendriamos posiciones

kool u “ ‘ ‘ 12
| Bl
f \‘ .w‘i‘ I \|‘ \ \‘ ‘i" \f
‘ \1 \Il 'M !Mh }
M‘ ' 10
Excesos, frecuentemente cercanos de
zonas atractivas de compra a medio plazo
( i\i T‘ﬂ ‘W‘ ) ﬂv m
(|
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Vision: MANTENER
H L]
-
g Comentario:
SECTOR ENERGIA UsSA (XLE) (2014- 2026) m

N "J,ﬁ\? W MJWN WA,

/v /»mvw/ n,.ﬂ/""“ﬂ/”\/*/ W

ey

W”
A

25

REPSOL

2006- 2026
(recuencia mensusl)

w l'"' 'n
I'"“""h“" iyl Y"“ ..' wl h

| ‘h"

h

2006 2008 2010 2012

2014

' -19,805

2018 2022 2024 2026

Pulveriza la zona de maximos de
2022 y 2024 entre 13,5y 14
euros, nivel que pasa a
convertirse en la nueva
referencia de soporte clave de
cara al medio plazo.
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LABORATORIOS ROVI

Visién: MANTENER

estimados buenas

g princip
del precio a medio plazo (2026 y 2027)

2020 2021 2022 2025 2024 205 2026 | 2027
92,00€ (maximos historicos) o

Ll

Iy \\\ "

" f
65,50- 66,00

W | \

Detalle maximos
histéricos- actualidad
(frecuencia diana)

W 20
o™ W

6.2 EUR
+5.00% Pw
10

g ~ .
L]WW’VWYW h Giros al alza del elenco de medias

tras compresion, probablemente en la
direccion de ese movimiento (alcista)

renta4banco

Comentario:

A un paso de sus anteriores
maximos historicos en 92 euros,
con proyecciones minimas
alcistas por encima de este nivel.
Indicadores favorecen la presion
alcista en el medio plazo. La
zona entre 65,5 y 66 euros,
pasa a formar soporte clave
intermedio

2
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
Vision: MANTENER
" Comentario:
T oD I OET
Alcanza los maximos historicos
amwase de 2007, en niveles de 3,45
Ww W- g8 euros, ex dividendos. El paso de
A . . .
JW 'M“W A | la directriz alcista desde 2020,
# .
" £ luu” “‘”‘?ﬂ"w o v en niveles de 2,45 euros, marca
L 4 oy il ’ J ’
},m M ’MM | f ‘v,;“ ) xﬂ‘" ""Mw , el punto clave a respetar en la

SABADELL

Meses antes, el indicador 2002- 2026
adelanta deterioro en el precio (frecuencia mensual)

N ﬂlﬂ 03
m ¢ Elindicador adelanta

deterioro en el precio?

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028

tendencia alcista desde 2020
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SACYR

Visién: MANTENER

3578 PIEralio 20257 416x PIEralio 2025 02x

1088 EV/Sales 2025+ 232¢  EV/Sales2026 % 236x

61.58% _ Yield 2025 ° 252%  Yiela 2026+ 298%

BUY
2025- 2027, se estima una senda

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

2 creciente en ventas y beneficio,
aunque crecimientos planos

111

renta4banco

Comentario:

En busca de siguientes
resistencias, presentando en los

4.460EUR interanuales en beneficio operativo
e sman —— 30 maximos de 2011 la primera, en
ﬂﬁﬂ 3 niveles de 5,5 euros. La zona de
! l 10 ahora conforma su principal
. i ght.ab DI Sro0e soporte intermedio entre 3,55y
o
! i “ " $U$'H+° + ‘ H* ’ Lasmawe 0 A 3,6 euros.
T bl Rl Pw,
I ﬂ I | wﬁﬁ ﬂ*ﬂ wﬁﬁw
W 1
SACYR ;
(rocvends aara)
/i& Compresion en medias trimestrales favorecen, con la
2 \ Copiaad M Aot Srom ans mmastos
- - \\\i\ o _
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
Vision: MANTENER
I Comentario:
M"\""‘l" V«"I P Number of Analysts »
M " _ . _
. J«“' |I”,‘ clave cip Average target price 11.02EUR Amenaza |a dlrectrlz a|C|Sta
nd el O i . desde 2025, a su paso en
2 7.90-8,00¢ niveles de 9,90 euros, cuya
s T 12 . L ;
"o A e pérdida abriria el comienzo de
R h ¥ ;' .
A bf * | o J un tramo correctivo de mayor
! ll f e complejidad desde los ultimos
f maximos de 11,25
4,50-4,80€

iy

1578 PIEralio 2026 102x

YH' I‘*‘WW

|
Capitaiization PIE ratio 2027 *

Enterprise value 1578 EV/Sales 2026 251 EV/Sales 2027

Free-Float 98.9%  Yield 2026 * 252%  Yielg 2027

2010 2012 2014 2016

My ;
ﬂ f““'"/ ”M\m ! mw‘kwm
W \ i J (
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™

-

2.36x \ K

351%

2020 2022

,ﬂw’ 7 .
Ng

e

A
Py
i )

A 2,5

SANTANDER "%
2009- 2026

frecuencia diaria) 1.2

2024 2026
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SOLARIA

Visién: MANTENER

renta4banco

Comentario:

O, 100 Mantiene su buen momentum,
tras romper la tendencia bajista
y . % desde 2020. El precio queda a
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1. Informacion objetiva

Esta publicacion constituye una nota de analisis técnico. El andlisis técnico, a diferencia del
analisis fundamental, no tiene en cuenta los datos internos de las compafias o indicadores
macroeconomicos, sino que se basa en las series histéricas de precios del activo analizado. La
herramienta basica para este andlisis es el chart o gréfico. Intenta identificar una pauta de
comportamiento pasado, para poder predecir la evolucién 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/fempresas.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 cotizacion 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 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) compania a la
que se refiere el analisis técnico; (ii) cotizacion del activo que se ha tenido en cuenta para la
elaboracién 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 diay 3 meses; a
medio plazo: entre 3 y 18 meses; a largo plazo: mas de 18 meses).

En consecuencia, la opinién 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 analisis técnico responde a a criterios exclusivamente
cuantitativos, el analisis fundamental se basa en seleccionar acciones en funcién de la
informacion financiera de una compafiia. A través del analisis de los activos de la compaiiia,
sus ventas, beneficios y dividendos, se pretende llegar a una estimacién de su valor intrinseco.

La fechay 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, Javier Diaz, Alfonso
Batalla, Pablo Fernandez, Nuria Alvarez, Eduardo Imedio, Angel Pérez e Ivan San Felix
(Analistas).

Por su parte, el Departamento de Analisis 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 publicaciéon 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 compensacién directamente vinculada a operaciones
relativas a servicios de inversion o auxiliares prestados por Renta 4 Banco a cualquier otro tipo
de operaciones o comisiones de negociacion 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. Informacién 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 inversion, su posicién 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 informacién 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, invitacién o solicitud de compra o suscripcion de valores o de otros
instrumentos o de realizacién o cancelacién de inversiones, ni puede servir de base a ningun
contrato, compromiso o decisién 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 evolucién pasada
de los valores o instrumentos o resultados histdricos 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
compafia analizada.

- Las entidades del Grupo cuentan con barreras de informacion, 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 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 esta basado en el resultado de
ninguna transaccién 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 analisis 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 REUNIDQOS, 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 informacién 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: Companias objeto de
analisis, CNMV, Bloomberg, Factset, Prensa econdmica (entre otros Expansién, Cinco Dias, El
Economista, FT, etc.), Prensa General (El Mundo, El Pais, ABC, La Razédn, etc.), Webs de
Informacién econémica (Bolsa de Madrid, Sociedad de Bolsas, BME Growth, versiones
digitales de prensa econdmica y general, etc.), Banco de Espanfa, 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 3y 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:
andlisis cuantitativo, chartista y técnico. Se utilizan metodologias matematicas de estadisticas,
medias moviles, volumenes, 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 ningun
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
infraccién 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 Espafia
(BdE) y por la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) respecto a los servicios de
inversion y auxiliares



