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Distinguido cliente:

En el primer trimestre del afio los principales mercados bursatiles han tenido, en general, un
comportamiento positivo, fruto de la continuidad de las politicas monetarias de los bancos centrales.
Cabe destacar la buena evolucion de la bolsa norteamericana.

Los mercados bursatiles europeos han tenido una evolucion mas modesta, acusando de forma directa
el colapso del sistema financiero chipriota. Como consecuencia de ello, uno de los sectores que mas se
ha resentido en las Ultimas semanas ha sido el sector financiero europeo.

A su vez, el plan de recapitalizacién bancario que la troika europea ha disefiado para Chipre, introduce
una novedad respecto a los anteriores, por primera vez los impositores podrian sufrir pérdidas, para
aquellos depdsitos que superen las cuantias minimas garantizadas.

Este hecho ha generado incertidumbre entre los ahorradores e inversores respecto a la seguridad de
las inversiones canalizadas a través de depdsitos bancarios en determinadas entidades financieras.

Los ahorradores deben ser conscientes que depositar dinero en una entidad de crédito supone
participar del nivel de solvencia de la misma.

Por todo ello, seguimos recomendando la inversion a través de fondos de inversién globales y flexibles,
como los gestionados por Merchbanc, que intentan adaptarse a las circunstancias de los mercados de
renta fija y variable de forma continuada y aprovechar algunas de las oportunidades que éstos ofrecen.

Prueba de ello, es la excelente rentabilidad obtenida por los fondos gestionados por Merchbanc en el
afio en curso y en los dltimos cinco afios, periodo especialmente complejo en términos de gestion, al
coincidir con una de las crisis financieras mas importantes de las Ultimas décadas.

Asimismo, para una mejor diversificacion y proteccion de sus inversiones, Merchbanc puede ofrecerle
fondos de renta fija y variable, domiciliados en Luxemburgo.

Agradecemos una vez mas, la confianza que deposita en nuestra gestion. Poniéndonos como siempre
a su disposicion, reciba un cordial saludo.
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