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Distinguido cliente:

Durante el afio los principales mercados bursétiles han tenido un comportamiento dispar,
destacando la rentabilidad de las bolsas norteamericanas frente a las bolsas europeas y
emergentes.

La volatilidad, en general, se ha incrementado en la recta final del afio fruto de la retirada de
estimulos monetarios por parte de la FED, de la ralentizacion del crecimiento econémico en la
zona euro y de las dificultades de Grecia para hacer frente de nuevo a sus compromisos.

En este contexto, la proximidad de las elecciones generales griegas pone de manifiesto la
incertidumbre que genera en los mercados financieros los planteamientos econémicos mas
radicales.

En Norteamérica, el crecimiento econémico sigue mostrandose muy solido y la tasa de
desempleo continta reduciéndose de forma sorprendente. La FED ha insinuado que subira los
tipos de interés a lo largo del proximo afio. Por todo ello, el dolar ha experimentado una fuerte
apreciacién con respecto al euro.

Los fondos gestionados por Merchbanc han tenido en el ejercicio un comportamiento acorde
con el nivel de riesgo que asumen. Cabe destacar Merchfondo y Merchbanc SICAV Global
Délar, como los fondos mas rentables al tener una mayor exposicién en renta variable.

Merchfondo, ademas de haber obtenido una excelente rentabilidad en 2014, ha sido el fondo
de renta variable global domiciliado en Espafia mas rentable en los Ultimos cinco y tres afios,
con rentabilidades anualizadas de un 21,80% y de un 40,25%, respectivamente.

Seguimos recomendando la inversidn en buenas empresas 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.

Asimismo, le informamos que para una mejor diversificacion y proteccion de sus inversiones,
Merchbanc lanzara en los préximos meses nuevos fondos domiciliados en Luxemburgo, que
replicaran y ampliaran nuestra gama de fondos domiciliados en Espafia.

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