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Barcelona, 18 de septiembre del 2014

Panda Agriculture & Water Fundha cerrado el mes con walor
liquidativo de 10,5219 euros/accion lo que supone unaentabilidad
mensualdel+1,50%, y unarentabilidad anualdel +5,77%.

Panda Agriculture & Water Fund,ha obtenido una rentabilidad cercana
al +6% hasta agosto con una riesgo significativamenteo b&on una
volatilidad anualizada dek6,85%, versus un+8,75% del indice S&P
Global Agribusinessy del +13,85% del indice Eurostoxx 50 de las
mayores empresas europeas. El binomio rentabiliiesio continua
siendo excelente aun que en los ultimos tres mesdsndo se ha visto
perjudicado por la caida continuada en los precass los cereales, de
entre un-25%al -30% Estas fuertes caidas han penalizado a nue€fé
invertido en ETF agricolasy en algunas de las empresas de plantaciones.
También este movimiento global ha contribuido aajablas estimaciones
de ventas de maquinaria agricola. En ambos castma&$0s que es una
buena oportunidad de compra a largo plazo con loe gbemos
incrementado posiciones en ambos activos. En &brsagricola, los ciclos
cortos son mas intensos que en otros sectores genusmo tiempo, la
reversion a la media es mucho mayor. En los momeattuales muchos
de los precios agricolas como los cereales, el azwc el algodén se
encuentran en minimos de tres afos tras muy bueosschas lo que
vemos como una excelente oportunidad a corto yar@dro. Estos ciclos
bajos son los que vale la pena aprovechar, porde gstimamos que no
deberian pasar muchos meses en que estos actiwgproporcionen
rentabilidades positivas por el gran descuento aleqcotizan. El
incremento continuado en la demanda de alimentbsatginente asiatico
es imparable, por demografia y renta per capitatabss la razon por la
qgue en junio el presidente del China Investmentp@ation anuncié al
mundo el inicio de fuertes inversiones en el semfpicola.

El buen comportamiento de algunas de las mayorsgipnes en cartera y
del délar nos ha compensado sobradamente para ebianrentabilidad
del +1,50%en agosto. Podéis seguir la evolucion del fondsuselos dos
indices de acciones agricolas diariamente en la wkbial del fondo.
(www.gesiuris.con.
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En agosto hemos iniciado nuevas posiciones enplan@saMitsui & Co,
con activos agricolas estratégicos a lo largo dehtmente asiatico.
Hemos incrementado posiciones en la norteameri@araderson Farms
una de las mayores empresas avicolas del munddigéamprovechando
la crisis en Ucrania-Rusia aumentamos nuestra pé@sien la compafia
sueca con plantaciones de cerealkdack Earth Farming y en la rusa
Uralkali.

Como veis, una de nuestras filosofias es aprovetbsrmovimientos
ciclicos bajistas en sectores 0 paises para comacivos a precios mas
bajos con una vision a medio y largo plazo. Cuantts bajo en el ciclo
compremos estos activos mas incrementaremos lahididad media a
largo plazo.

Mantenemos a final de mes una exposicion a bolda 168% del
patrimonio.

Marc Garrigasait Colomés — Gestor de inversiones.



