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BUENOS DIAS DESDE AMERICA 20 de junio de 2019

La Fed presenta una declaracion dovish. El
mercado empieza con fuerza

Charles Castillo, Senior Portfolio Manager. Beta Capital Wealth Management

Los mercados estadounidenses se mueven al alza esta mafiana tras la declaracion de
politica dovish por parte de la Fed. La Fed dej6 sin cambios el tipo de referencia, pero
los inversores interpretan la declaracién como una indicacion de recortes de tipos in-
minentes. Muchos economistas ahora pronostican que la Fed recorte los tipos en unos
50 puntos basicos en julio. Mientras que esta noticia impulsa el S&P 500 hacia su ma-
ximo histérico, los rendimientos a 10 afios en los bonos Treasury han caido por debajo
del 2,0% por primera vez desde 2016.

La Fed no es el Unico banco central con noticias dovish esta mafana. El Banco de
Japon dejo sin cambios su tasa de interés clave en los -0,1% y dijo que es probable
gue las tasas se mantengan en este nivel hasta la primavera de 2020 como temprano.
El Banco de Inglaterra tampoco efectué cambios a su tasa de interés, dejandola en los
0,75% vy reiter6 que piensa que un endurecimiento de la politica es lo méas probable
siempre que la economia britanica siga de la manera esperada.

El crudo WTI sube un 4% esta mafiana a los 56,10 délares por barril. Un dolar méas
débil ayuda presionar al alza el precio del crudo, pero el verdadero catalizador es la
noticia que Irdn ha derribado un dron Global Hawk no tripulado de los EE. UU. Iran
afirma que derribé un «dron espia americano» después de que el mismo entrara sin
permiso en el espacio aéreo de Iran. EE. UU afirma que el dron se encentré en espa-
cio aéreo internacional en el Estrecho de Ormuz.
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Aviso legal

Este documento ha sido preparado por Crédit Andorra Financial Group.

Este documento sirve Gnicamente para su distribuciéon en forma permitida en derecho. No esta dirigido a distribucién ni uso de ninguna persona o
entidad que sea ciudadana o residente de cualquier jurisdiccion donde la distribucion, publicacién, disponibilidad o uso fuere contrario a las leyes o
regulaciones, o hiciera que Credit Andorra Financial Group quede sujeto a algin requerimiento de registro o licencia dentro de dicha jurisdiccion.
La informacién contenida en este documento representa la opinion de los analistas de Credit Andorra Financial Group sobre mercados y podra ser
maodificada y/o actualizada sin previo aviso. Este documento contiene Unicamente informacion general, y si bien se ha obtenido esta informacion de
fuentes consideradas fiables, ni Credit Andorra Financial Group ni sus analistas garantizan ni se responsabilizan de que la informacion contenida
en el mismo sea completa o exacta. Los analistas financieros y las otras personas competentes que pudieran estar implicadas en la elaboracién y
difusion de este documento son independientes de aquellas que tengan un interés relevante en el objeto del informe en cuestién. En ninglin caso
media compromiso o vinculacién alguna con los emisores para elaborar informes favorables. Las declaraciones incluidas en el presente documen-
to en ningln caso deben considerarse como hechos facticos y contrastados, quedando aquellas proyecciones y estimaciones sobre condiciones
econdémicas y previsiones sobre el desarrollo de la industria sujetas a cambios sin notificacion previa. Cierta informacion incluida en el presente
documento hace referencia a “proyecciones de futuro” que pueden identificarse por el uso de formas verbales tales como “podra”, “deberia”, “
espera”, “se estima” o mediante terminologia similar, tanto en positivo como en negativo. Debido a varios riesgos e incertidumbres, ciertos eventos,
resultados o el desempefio real de los mismos podran variar sustancialmente de aquellos reflejados o contemplados en las citadas proyecciones a
futuro incluidas en este informe. Los resultados obtenidos en el pasado, ya fueren estos positivos o negativos, no esté garantizado que se cumplan
en el futuro y, por lo tanto, no pueden servir como indicador fiable de posibles resultados futuros ni como garantia de alcanzar tales resultados. Los
datos relativos a resultados de los instrumentos financieros, indices financieros, medidas financieras o de los servicios de inversion que el presente
documento pueda contener, pueden estar condicionados por el efecto que deriva de las comisiones, honorarios, impuestos, gastos conexos y
tasas que puedan soportar dichos resultados brutos, pudiendo provocar, entre otros efectos, una disminucién en los mismos, que podra ser mayor
o menor dependiendo de las circunstancias particulares del inversor de que se trate.

Este documento no constituye una oferta por parte de Credit Andorra Financial Group ni tampoco de sus analistas y no podra ser en ninglin caso
considerado como una recomendacién personal de compra o venta de activos. Tampoco se podra considerar que cualquiera de las estrategias de
inversion o recomendaciones realizadas en el presente documento es idénea o apropiada para las circunstancias individuales de un inversor. Ni
este documento ni su contenido constituirdn la base de ningn contrato, compromiso o decisién de ningln tipo. Los lectores del presente documen-
to deberan tomar sus decisiones de inversiéon basandose en su propio andlisis asi como en la recomendacién de asesores independientes que
consideren apropiados. En ningin caso podra entenderse que mediante la distribucién de este documento Crédit Andorra Financial Group o sus
analistas, estan realizando recomendaciones personalizadas de inversion. La negociacién en mercados financieros puede conllevar riesgos
considerables y requiere un seguimiento constante de las posiciones actuales. Ni Creédit Andorra Financial Group ni ninguno de sus analistas,
empleados o directores asumen ninguna responsabilidad por ninguna inversién o desinversion realizada con base en este documento, ni por
ninguna pérdida que pudiera resultar por una inversion o desinversion basada en este documento. Cualquier declaracién contenida en este docu-
mento que haga referencia a informacién, opiniones o datos emitidos por una tercera entidad representara en todo caso la interpretacién de los
mismos realizada por Crédit Andorra Financial Group, a los cuales ha tenido acceso por ser de caracter publico o bien a través de un servicio de
subscripcién. Este uso e interpretacién no ha sido revisado por la mencionada tercera entidad, por lo tanto, ni Credit Andorra Financial Group ni
ninguno de sus analistas ofrece ninguna garantia, ni expresa ni implicita, de que sean exactos, integros o correctos.

La informacién contenida en esta publicacién es estrictamente confidencial. Ni la totalidad ni parte de esta publicacién puede ser reproducida,
transformada, distribuida, publicada, reenviada o usada de ninguna manera sin el previo permiso por escrito del autor. Ninguna publicacion,
modificacién o actualizacion de este material estd sujeta a periodicidad y no implica ninguna obligacion por parte de Credit Andorra Financial
Group.
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GOOD MORNING FROM AMERICA June 20th, 2019

Fed delivers dovish statement. The market is
off to the races

Charles Castillo, Sr. Portfolio Manager. Beta Capital Wealth Management

The US markets are moving higher this morning following yesterday’s dovish policy
statement from the Fed. The Fed held its benchmark interest rate unchanged, but in-
vestors are interpreting the statement as hinting of upcoming rate cuts. Multiple econ-
omists are now predicting that the Fed might even cut rates by 50 basis points in July.
While this news is pushing the S&P 500 towards its record high, the yields on the US
10-year Treasury have now fallen below 2.0% for the first time since 2016.

The Fed is not the only central bank with dovish news this morning. The Bank of Japan
left its key policy rate unchanged at -0.1% and it said that rates will likely be maintained
at that point at least through the spring of 2020. The Bank of England also left its key
rate unchanged at 0.75% and it is reiterating that it thinks a gradual tightening of policy
is likely as long as the UK economy continues as expected.

WTI crude is up over 4% this morning to $56.10 per barrel. A weakening US dollar is
helping push the price of crude up, but the real driver is news that Iran shot down a US
unmanned Global Hawk drone. Iran is claiming that it destroyed an “intruding American
spy drone” after it entered Iranian airspace. The US is claiming that the drone was in
international airspace in the Strait of Hormuz.
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que de Patrimoines Privés, SA, entity authorised, regulated and supervised by the Commission de Surveillance du Secteur
Financier (CSSF).

Investors in Switzerland: this document has been prepared by Crédit Andorra Financial Group and it is distributed by Priva-
te Investment Management, SA, entity authorised, regulated and supervised by the Association Suisse des Gérants de For-
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