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Barcelona, 12 de marzo de 2014
Estimado participe:

Panda Agriculture & Water Fund ha cerrado el mes con un valor
liquidativo de 9,993353 euros/accignlo que supone una rentabilidad
mensual det3,07%

Panda Agriculture & Water Fundya es elnimero 1en el ranking de
fondos de inversion segun el peridédico Expansié2@& y también esta
en el TOP del ranking desde nuestro inicio en mdgo2013. En esta
categoria se incluyen los fondos europeos que rievieen agricultura.
Ademas esta buena rentabilidad la hemos conseguodoun muy bajo
nivel de riesgo. La volatilidad anualizada del Fondesde inicio es de
apenas un/,89% versus unll,52%el indiceS&P Global Agribusiness
Index 0 un15,30%el indiceEurostoxx 50de las 50 mayores empresas
europeas. Un reflejo de ello es el buen comportatoidel fondo el primer
dia de marzo tras el conflicto militar ruso-ucran@ Con caidas deR%
a -3% en los indices bursatiles europeos y-déloen la bolsa rusa en un
solo dia,Panda Agriculture & Water Fundapenas cay6 urD;1%,lo que
nos refleja lo acertado de combinar inversionesie@gas en cualquier
cartera de un inversor individual o profesional.

En febrero hemos iniciado posiciones en la empdesg€aliforniaLandec
Corporation, que desarrolla produce y comercializa polimeros,
especialmente para el sector alimentario. También peoductor de
verduras y hortalizas. Hemos incrementado posidora la empresa
danesaFirstFarms Co.con plantaciones agricolas y granjas de ganaderia
en Eslovaquia, Rumania y Dinamarca. Asimismo hemosentado en la
australianaRidley Corp, en la britanica cotizada en la bolsa de Londres
New Britain Palm Qily en lacanadiense/illage Farms con propiedades
en invernaderos en México, USA y Canada.



Tenemos cerca d&0% de nuestro patrimonio invertido en empresas del
continente asiatico, algo mas d& en empresas con activos en Europa
del Este, otrdb% en empresas latinoamericanas y el resto en laabdés
Nueva York, Canada, y Europa Occidental.

Casi el30% de la cartera esta invertida en grandes empreshedador

de un15% en compafiias de tamafio mediano, 28% en pequefas
empresas y cerca de 18% en micro-caps o compafias de capitalizacion
inferior a los 100 millones.

Mantenemos a final de mes una exposicion a bolda8de% del
patrimonio.

Atentamente,

Marc Garrigasait Colomés — Gestor de inversiones.



