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Distinguido cliente:

Durante el pasado afio los principales mercados bursatiles han tenido un buen comportamiento,
fundamentado en la mejora de los resultados empresariales y en ciertas magnitudes
macroecondémicas.

En este escenario, los fondos gestionados por Merchbanc han obtenido unas excelentes
rentabilidades, acordes con sus respectivos niveles de exposicion a renta variable.

Cabe destacar el buen comportamiento de Merchfondo, fondo global que invierte en empresas con
gran potencial de crecimiento a medio y largo plazo, que ha obtenido una rentabilidad en el afio de un
40%, después de un magnifico ejercicio anterior en el que obtuvo una rentabilidad de un 59,57%.

En Europa, a pesar de los elevados niveles de deuda publica, la reduccién de las primas de riesgo de
los paises periféricos ha impulsado el comportamiento de las bolsas y en especial del sector bancario.

Paralelamente, en Norteamérica, a pesar de que la superacién de la crisis se encuentra en una fase
mas avanzada, la retirada de los estimulos monetarios y el cambio de sesgo de la politica monetaria de
la FED han ido marcando el pulso del mercado en los dltimos meses.

La FED ha iniciado, de forma progresiva, el proceso de retirada de estimulos en diciembre. El mercado,
apoyado por unos excelentes datos de crecimiento econdmico en el tercer trimestre, ha seguido
comportandose de forma positiva.

De cara al presente afio, seguimos recomendando la inversion en buenas empresas a través de fondos
de inversion 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, 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 depositan en nuestra gestion. Poniéndonos como siempre
a su disposicion, reciba un cordial saludo.
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